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ABSTRAK
Nama : CICI SUTARMI
Nim : 10800108011
Judul : PENGARUH INFORMASI LABA AKUNTANSI TERHADAP 
HARGA SAHAM PADA PERUSAHAAN FOOD AND BEVERAGES
DI BURSA EFEK INDONESIA 
Sejauh ini laporan keuangan, khususnya neraca dan laba rugi masih diyakini 
sebagai alat yang andal bagi para pemakainya untuk mengurangi risiko ketidakpastian 
dalam pengambilan keputusan-keputusan ekonomi. Dalam penelitian ini, penulis 
menggunakan informasi laba akuntansi yang difokuskan pada ketiga angka laba yaitu 
laba kotor, laba operasi, dan laba bersih dengan berlandaskan pada laporan keuangan 
laba rugi.
Adapun tujuan dari penelitian ini adalah untuk mengetahui pengaruh 
informasi laba akuntansi terhadap harga saham pada perusahaan food and beverages
yang tercatat di BEI tahun 2007-2011. Informasi dan data dalam penelitian ini 
meliputi data sekunder. Data sekunder diperoleh dari laporan keuangan dan laporan 
tahunan (annual report) perusahaan melalui Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) 
perwakilan Makassar, website resmi perusahaan dan website resmi IDX. 
Sampel penelitian adalah perusahaan food and beverages pada periode 2007-
2011. Jumlah sampel yang digunakan adalah 10 perusahaan. Pengujian hipotesis 
menggunakan alat analisis regresi berganda dengan bantuan SPSS versi 19.0. 
Menggunakan uji t untuk menganalisis keeratan hubungan variabel secara individual,
dan uji F untuk melihat hubungan secara simultan.
Hasil pengujian gagal membuktikan pengaruh laba kotor dan laba operasi 
terhadap harga saham pada perusahaan food and beverages di BEI tahun 2007-2011. 
Laba bersih sebagai satu-satunya variabel yang berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap harga saham pada perusahaan food and beverages di BEI tahun 2007-2011.
Kata Kunci : Informasi, Laba Akuntansi, Harga Saham, BEI.
BAB 1
PENDAHULUAN
A. Latar Belakang 
Dalam kondisi perekonomian dewasa ini yang penuh dengan perubahan, 
perusahaan dituntut untuk dapat mempertahankan dan meningkatkan kinerjanya agar 
dapat tetap bertahan. Kemampuan perusahaan yang terlihat dari kinerja manajemen 
dapat menjadi salah satu tolok ukur keberhasilan perusahaan.
Pasar modal yang mempunyai peran strategis dalam menunjang perekonomian 
dapat dipengaruhi oleh berbagai faktor baik internal maupun eksternal. Aktifitas pasar 
modal dapat dipengaruhi oleh kinerja yang dihasilkan oleh semua perusahaan dari 
berbagai industri yang listing di bursa efek, serta  faktor lain seperti kondisi politik, 
kemananan, dan sebagainya. 
Dari sudut pandang investor, investasi dalam bentuk saham melalui pasar 
modal diharapkan dapat memberikan hasil baik berupa dividen maupun capital gain 
yang diperoleh dari adanya kenaikan harga saham. Investor perlu mempertimbangkan 
risiko investasi saham. Oleh karena itu investor perlu memiliki informasi yang 
lengkap, relevan, akurat dan tepat waktu, sehingga keputusan investasi yang diambil 
dapat memberikan hasil maksimal. 
Islam sebagai agama rahmatan lil ‘alamin telah mengatur segala apa yang ada 
di langit dan di bumi. Baik dalam hal yang besar maupun dalam hal-hal kecil 
sekalipun, termasuk dalam hal pengungkapan isi laporan keuangan. Laporan 
keuangan yang telah dibuat harus diungkapkan dengan jujur, transparan, relevan, 
2akurat, dan dapat dipertanggungjawabkan. Sebagaimana perintah pencatatan telah 
dijelaskan oleh Allah swt dalam Al-Qur’an dalam surah Al-Baqarah ayat 282:1
                         
                        
               
                      
                   
               
                   
            
             
Terjemahan:
282.  Hai orang-orang yang beriman, apabila kamu bermu'amalah tidak secara 
tunai untuk waktu yang ditentukan, hendaklah kamu menuliskannya. dan 
hendaklah seorang penulis di antara kamu menuliskannya dengan benar. dan 
janganlah penulis enggan menuliskannya sebagaimana Allah mengajarkannya, 
meka hendaklah ia menulis, dan hendaklah orang yang berhutang itu 
mengimlakkan (apa yang akan ditulis itu), dan hendaklah ia bertakwa kepada 
Allah Tuhannya, dan janganlah ia mengurangi sedikitpun daripada hutangnya. 
jika yang berhutang itu orang yang lemah akalnya atau lemah (keadaannya) 
atau dia sendiri tidak mampu mengimlakkan, Maka hendaklah walinya 
mengimlakkan dengan jujur. dan persaksikanlah dengan dua orang saksi dari 
orang-orang lelaki (di antaramu). jika tak ada dua oang lelaki, Maka (boleh) 
seorang lelaki dan dua orang perempuan dari saksi-saksi yang kamu ridhai, 
                                                          
1 Yayasan Penyelenggara Penerjemah Al-Qur’an. Al-Qur’an dan Terjemahan Cet. 8; 
(Bandung: Al-Mizan Publishing House), 2011.
3supaya jika seorang lupa Maka yang seorang mengingatkannya. janganlah 
saksi-saksi itu enggan (memberi keterangan) apabila mereka dipanggil; dan 
janganlah kamu jemu menulis hutang itu, baik kecil maupun besar sampai 
batas waktu membayarnya. yang demikian itu, lebih adil di sisi Allah dan lebih 
menguatkan persaksian dan lebih dekat kepada tidak (menimbulkan) 
keraguanmu. (Tulislah mu'amalahmu itu), kecuali jika mu'amalah itu 
perdagangan tunai yang kamu jalankan di antara kamu, Maka tidak ada dosa 
bagi kamu, (jika) kamu tidak menulisnya. dan persaksikanlah apabila kamu 
berjual beli; dan janganlah penulis dan saksi saling sulit menyulitkan. jika 
kamu lakukan (yang demikian), Maka Sesungguhnya hal itu adalah suatu 
kefasikan pada dirimu. dan bertakwalah kepada Allah; Allah mengajarmu; dan 
Allah Maha mengetahui segala sesuatu.
Allah SWT telah menggariskan konsep akuntansi yang menekankan pada 
pertanggungjawaban atau akuntabilitas. Tujuan perintah dalam ayat adalah untuk 
menjaga keadilan dan kebenaran yang menekankan adanya pertanggungjawaban.  
Dengan kata lain, Islam menganggap bahwa transaksi ekonomi (muamalah) memiliki 
nilai urgensi yang sangat tinggi, sehingga adanya pencatatan dapat dijadikan sebagai 
alat bukti (hitam di atas putih) dan menggunakan saksi (untuk transaksi yang 
material) sangat diperlukan karena dikhawatirkan pihak-pihak tertentu mengingkari
perjanjian yang telah dibuat.
Untuk itulah pembukuan yang disertai penjelasan dan persaksian terhadap 
semua aktifitas ekonomi keuangan harus berdasarkan surat-surat bukti berupa faktur, 
nota, bon kuitansi atau akta notaris untuk menghindari perselisihan antara kedua 
belah pihak. Tentu saja adanya sistem pelaporan yang komprehensif akan 
memantapkan manajemen karena semua transaksi dapat dikelola dengan baik 
sehingga terhindar dari kebocoran-kebocoran. Hal yang menarik adalah penempatan
ayat tersebut sangat relevan dengan sifat akuntansi, karena ditempatkan pada surat 
4Al-Baqarah yang berarti sapi betina yang sebenarnya merupakan lambang komoditas 
ekonomi.2
Keakuratan dan kerelevansian mengenai informasi yang disampaikan dalam 
laporan keuangan  haruslah mencerminkan informasi yang sesungguhnya.  Proses 
pencatatan piutang (muamalah tidak secara tunai) adalah salah satu contohnya,
hendaklah dicatat secara akurat dan disertai bukti, agar kiranya informasi akhir 
seperti informasi laba perusahaan yang tercatat dalam laporan keuangan tidak 
menyesatkan pengguna laporan keuangan.
Informasi yang dibutuhkan oleh investor untuk melakukan investasi saham 
antara lain perekonomian atau kondisi pasar. Selain itu investor juga perlu melakukan 
analisis fundamental, yaitu suatu analisis yang memelajari hal-hal yang berhubungan 
dengan kondisi keuangan suatu perusahaan dengan tujuan untuk mengetahui sifat-
sifat dasar dan karakteristik operasional dari perusahaan publik.3 Kondisi 
fundamental perusahaan tersebut salah satunya tercermin dari laporan keuangan 
perusahaan. 
Laporan keuangan merupakan suatu cerminan dari suatu kondisi perusahaan. 
Oleh karena itu didalam laporan keuangan terdapat informasi-informasi yang 
dibutuhkan oleh pihak-pihak yang berkepentingan dengan perusahaan. Laporan 
                                                          
2 Anonim, “Akuntansi dalam Kaca Mata Islam”, 
http://algif.multiply.com/journal/item/8?&show_interstitial=1&u=%2Fjournal%2Fitem, diakses pada 2 
September 2012.
3 Anonim, Sekolah Pasar Modal Bursa Efek Indonesia Kelas Intermediate, (Jakarta; Bursa 
Efek Indonesia: 2011), h. 69
5keuangan juga menunjukkan apa yang telah dilakukan manajemen atau 
pertanggungjawaban manajemen atas sumber daya yang dipercayakan kepadanya.   
Sejauh ini laporan keuangan, khususnya neraca dan laba rugi masih diyakini 
sebagai alat yang andal bagi para pemakainya untuk mengurangi risiko ketidakpastian 
dalam pengambilan keputusan-keputusan ekonomi. Dalam penelitian ini, penulis 
menggunakan informasi laba akuntansi yang difokuskan pada ketiga angka laba yaitu 
laba kotor, laba operasi, dan laba bersih dengan berlandaskan pada laporan keuangan
laba rugi. Laporan laba rugi merupakan suatu laporan yang menunjukkan pendapatan-
pendapatan dan biaya-biaya untuk suatu periode tertentu yang diperoleh suatu 
perusahaan. Dua komponen penting yang terkait dalam laporan keuangan tersebut 
terdapat pada rekening pendapatan dan biaya. Selisih antara dua komponen tersebut 
mencerminkan laba yang diperoleh dan rugi yang diderita oleh perusahaan.4
Laporan keuangan yang penting bagi calon investor dapat digunakan untuk 
mengetahui kondisi perusahaan. Beberapa laporan keuangan yang penting bagi calon 
investor antara lain laporan keuangan laba rugi dan laporan arus kas dari aktifitas 
operasi, aktifitas investasi, aktifitas pendanaan. Dari laporan laba rugi calon investor 
memeroleh gambaran mengenai kemampuan perusahaan dalam memberikan 
                                                          
4 Marcellia Susan, “Informasi Laba Akuntansi dan Arus Kas serta Pengaruhnya pada Harga 
Saham”. Jurnal Keuangan dan Perbankan, Vol. 13, No.2 Mei 2009, h. 271-279. 
http://isjd.pdii.lipi.go.id/index.php/Search.html?act=tampil&id=55693&idc=72, Jurnal di akses pada 
20 Februari 2012.
6pengembalian atas investasi yang dilakukan oleh investor sejak jumlah dana yang 
sudah digunakannya.5
Informasi laporan keuangan ini akan dilaporkan dan dipublikasikan kepada 
semua pihak yang membutuhkan. Banyak perusahaan yang melaporkan dan 
mempublikasikan laporan keuangannya melalui surat kabar. Tujuan laporan keuangan 
dipublikasikan adalah digunakan untuk memelajari reaksi pasar sebagai salah satu 
peristiwa, atau yang sering disebut dengan studi peristiwa (event study). Studi 
peristiwa ini dapat digunakan untuk menguji kandungan informasi dari suatu 
pengumuman, dalam hal ini berkaitan dengan pengumuman laporan keuangan.
Penyusunan laporan keuangan dilakukan secara periodik dan periode yang 
biasa digunakan adalah tahunan yang mulai 1 Januari dan berakhir pada tanggal 31 
Desember. Periode seperti ini  disebut periode tahun kalender. Selain tahun kalender, 
periode akuntansi bisa juga dimulai dari tanggal selain 1 Januari. Istilah periode 
akuntansi sering juga diganti dengan istilah tahun buku. 
Para investor harus mengikuti perkembangan pasar dan sebanyak mungkin 
informasi karena dasar dari keberhasilan investasi adalah melakukan keputusan 
berdasarkan informasi. Informasi akan menjadi bermanfaat jika dapat membantu 
seseorang/para investor dalam memprediksi hasil-hasil di masa yang akan datang dari 
berbagai alternatif tindakan.
                                                          
5 Suwardjono, Teori Akuntansi Perekayasaan Pelaporan Keuangan, (Yogyakarta: BPFE, 
2010), h, 459
7Berdasarkan data awal yang penulis telusuri dapat disimpulkan bahwa harga 
saham dan laba akuntansi perusahaan food and beverages sedikit berfluktuasi namun 
relatif stabil. Perusahaan tersebut memproduksi barang-barang kebutuhan utama yaitu 
makanan dan minuman sehingga diprediksi bahwa perusahaan ini akan terus bertahan 
dan stabil dalam kondisi apapun. Hal itu pula yang menjadi salah satu pertimbangan 
penulis untuk memilih perusahaan manufaktur pada bidang food and beverages 
menjadi sampel dalam penelitian ini. 
Sejauh ini sudah banyak sekali dilakukan penelitian yang membahas angka laba 
dan harga saham, namun terdapat kesimpulan yang berbeda dari hasil penelitian-
penelitian tersebut. Penelitian Ball dan Brown yang menjadi awal tradisi baru dalam 
penelitian empiris pasar modal sampai saat ini, menemukan fakta bahwa harga 
sekuritas suatu perusahaan merespon kandungan informasi dari laporan keuangan.6
Sedangkan pada penelitian Iswadi dan Yunina secara individual laba akuntansi tidak 
memengaruhi harga saham, financial leverage memengaruhi harga saham dengan 
arah yang terbalik (negatif) dengan besar pengaruhnya lebih kecil dari tingkat inflasi, 
dan tingkat inflasi mempunyai pengaruh yang paling besar dan negatif terhadap harga 
saham.7
Salah satu faktor yang diharapkan meningkat oleh para investor adalah laba 
perusahaan. Semakin tinggi laba perusahaan, maka semakin besar pula pendapatan 
                                                          
6 Ray Ball and Philip Brown. “An Empirical Evaluation of Accounting Income Numbers”. 
Journal of Accounting Research, Autumn”,h. 159-178, 1968. 
7 Iswadi dan Yunina. “Pengaruh Laba Akuntansi, Financial leverage, dan Tingkat Inflasi 
terhadap Harga Saham” (Studi pada Saham LQ 45 Di Bursa Efek Jakarta), dari http://www.fe-
unimal.org/category/jurnal/, h.1-16. 2006. Jurnal di akses pada 9 Desember 2011.
8per lembar saham yang diperoleh oleh para investor. Oleh karena itu dalam 
melakukan investasi, para investor akan selalu mencari informasi mengenai laporan 
keuangan perusahaan yang dapat meramalkan laba perusahaan.8  
Penelitian ini pada dasarnya merupakan replikasi dari penelitian yang pernah 
dilakukan oleh Rahmat Febrianto dan Erna Widiastuty9. Studi yang terdahulu 
dilakukan Rahmat dan Erna yaitu menguji perbedaan reaksi investor terhadap 
pengumuman ketiga angka laba. Penelitian ini merupakan pengembangan dari studi 
terdahulu dengan menguji kandungan informasi laba akuntansi yaitu laba kotor, laba 
operasi dan, laba bersih yang dikaitkan dengan pengaruhnya terhadap harga saham 
perusahaan food and beverages di BEI. Penelitian ini juga dikembangkan dengan 
menggunakan periode penelitian yang berbeda. Periode pengujian dalam penelitian 
ini adalah menggunakan  periode tahun 2007-2011 sedangkan Rahmat dan Erna 
menggunakan periode tahun 1993-2002.   
Laporan laba rugi terdiri dari tiga angka laba, yaitu laba kotor, laba operasi, dan 
laba bersih, selain itu dikenal pula laba akuntansi yang kesemuanya mempunyai 
tujuan yang sama yaitu pengukuran efisiensi manajer dalam mengelola perusahaan. 
Riset akuntansi terutama yang mencari hubungan angka laba dengan harga saham 
maupun return saham selalu menggunakan angka laba operasi atau EPS yang 
dihitung menggunakan angka laba bersih dan jarang yang menggunakan angka laba 
                                                          
8 Tan Kwang En. “Pengaruh Koefisien Respon Laba Akuntansi terhadap Harga Saham dalam 
Masa Krisis Ekonomi di Indonesia”. Jurnal Ilmiah Akuntansi, Vol. 2 No. 1, November 2002.   
9 Rahmat dan Erna. “Tiga Angka Laba Akuntansi: Mana yang Lebih Bermakna Bagi 
Investor?”, Simposium Nasional Akuntansi VIII di Solo, h. 159-166.2005.
9kotor.10 Oleh karena itu penulis melakukan penelitian dengan ketiga angka laba 
tersebut untuk melihat pengaruhnya terhadap harga saham dan juga untuk mengetahui 
angka laba mana yang paling berpengaruh terhadap harga saham.
B. Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang di atas maka rumusan masalah dalam penelitian
ini adalah:
1. Bagaimana pengaruh informasi laba kotor terhadap harga saham pada 
perusahaan Food and Beverages  di BEI ?
2. Bagaimana pengaruh informasi laba operasi terhadap harga saham pada 
perusahaan Food and Beverages  di BEI ?
3. Bagaimana pengaruh informasi laba bersih terhadap harga saham pada 
perusahaan Food and Beverages  di BEI ? 
4. Bagaimana pengaruh informasi laba kotor, laba operasi, dan laba bersih 
secara simultan terhadap harga saham pada perusahaan Food and 
Beverages di BEI ?
C. Tujuan dan Manfaat Penelitian
1. Tujuan Penelitian
Tujuan dilakukannya penelitian ini adalah:
a. Untuk mengetahui pengaruh informasi laba kotor terhadap harga saham 
pada perusahaan Food and Beverages  di BEI.
                                                          
10 Ninna Daniati dan Suhairi. “Pengaruh Kandungan Informasi Komponen Laporan Arus Kas, 
Laba Kotor, dan Size Perusahaan terhadap Expected Return Saham”. Simposium Nasional Akuntansi 9 
di Padang, h. 1-21,2006.
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b. Untuk mengetahui pengaruh informasi laba operasi terhadap harga 
saham pada perusahaan Food and Beverages  di BEI.
c. Untuk mengetahui pengaruh informasi laba bersih terhadap harga saham 
pada perusahaan Food and Beverages  di BEI.
d. Untuk mengetahui pengaruh informasi laba kotor, laba operasi, dan laba 
bersih secara simultan terhadap harga saham pada perusahaan Food and 
Beverages  di BEI.
2. Manfaat Penelitian
a. Bagi Perusahaan
Dapat memberikan informasi yang digunakan sebagai pertimbangan dan 
masukan bagi pengguna laporan keuangan mengenai kemampuan informasi 
laba akuntansi dalam membuat keputusan ekonomi.
b. Bagi Pembaca/Penelitian
Dapat digunakan sebagai bahan referensi bagi pembaca yang ingin melakukan 
penelitian terhadap laba dalam pengaruhnya terhadap harga saham pada 
perusahaan.
c. Bagi Penulis




BAB I : PENDAHULUAN, berisi tentang latar belakang masalah, rumusan masalah, 
tujuan dan manfaat penelitian, dan sistematika penulisan skripsi. Bab ini adalah 
gambaran awal dari apa yang akan dilakukan peneliti.
BAB II : TINJAUAN PUSTAKA, membahas mengenai teori-teori yang melandasi 
penelitian ini dan menjadi dasar acuan teori yang di gunakan dalam analisa penelitian 
ini. Selain itu, bab ini juga menjelaskan hasil penelitian-penelitian terdahulu yang 
berkaitan dengan penelitian yang akan dilakukan. Dengan landasan teori dan 
penelitian terdahulu, maka dapat dibuat kerangka pemikiran dan juga menjadi dasar 
dalam pembentukan hipotesis. 
BAB III : METODE PENELITIAN, menjelaskan jenis penelitian, lokasi dan waktu 
penelitian, jenis dan sumber data, metode pengumpulan data, dan definisi operasional 
dari masing-masing variabel yang digunakan dalam penelitian. Selanjutnya, 
dijelaskan pula metode analisis yang digunakan untuk menganalisis hasil pengujian 
sampel. 
BAB IV : PEMBAHASAN DAN HASIL, menjelaskan deskripsi objek penelitian. 
Bab ini juga menjelaskan gambaran umum perusahaan dan hasil dari penelitian ini. 
Bab ini juga memberikan keterbatasan penelitian.
BAB V : PENUTUP, berisi kesimpulan penelitian yang diperoleh dari pembahasan 
Bab IV. Dengan diperolehnya kesimpulan dalam penelitian ini, maka bab ini juga 




Apabila kita mengatakan bahwa informasi harus bermanfaat bagi para pemakai 
sama saja dengan mengatakan bahwa informasi harus mempunyai nilai. Informasi 
dikatakan mempunyai nilai (kebermanfaatan keputusan) apabila informasi tersebut:1
1. Menambah pengetahuan pembuat keputusan tentang keputusannya di 
masa lalu, sekarang, atau masa datang.
2. Menambah keyakinan para pemakai mengenai probabilitas terealisasinya 
suatu harapan dalam kondisi ketidakpastian.
3. Mengubah keputusan atau perilaku para pemakai.
Financial Accounting Standard Board (FASB) berusaha untuk melekatkan 
tujuan fungsional akuntansi dengan memfokuskan pada investor dan kreditur sebagai 
pihak dominan yang dituju. Pemfokusan tersebut didasarkan atas konteks lingkungan 
di Amerika. Keputusan investasi dan kredit adalah keputusan yang ingin dilayani oleh 
penyediaan informasi melalui pelaporan keuangan.2
Tujuan pelaporan menentukan karakteristik kualitatif informasi yang harus 
disediakan. Agar bermanfaat, informasi akuntansi harus berpaut dengan keputusan 
dan terandalkan. Keberpautan dan keterandalan merupakan kualitas yang harus ada 
dan melekat pada tiap informasi. Penekanan pada salah satu kualitas tidak berarti 
                                                          
1 Suwardjono, Teori Akuntansi Perekayasaan Pelaporan Keuangan, (Yogyakarta: BPFE, 
2010), h. 167
2 Ibid,  h. 207
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meniadakan kualitas yang lain. Karakteristik kualitatif merupakan suatu hierarki yang 
menjadi dasar untuk menentukan apakah suatu informasi akan disajikan melalui 
statemen keuangan atau media pelaporan lainnya. Karakteristik kualitatif merupakan 
ciri khas yang membuat informasi dalam laporan keuangan berguna bagi pemakai. 






Laporan keuangan merupakan media paling penting yang dapat 
mengkomunikasikan informasi keuangan dari suatu perusahaan kepada pihak-pihak 
yang berkepentingan, untuk menilai prestasi dan kondisi ekonomis suatu perusahaan 
baik untuk pihak internal perusahan maupun dari pihak eksternal perusahaan.
Laporan ini menampilkan sejarah perusahaan yang dikuantifikasi dalam nilai 
moneter. Laporan keuangan (financial statements) yang sering disajikan adalah 
neraca, laporan laba-rugi, laporan arus kas, laporan ekuitas pemilik atau pemegang 
saham. Selain itu, catatan atas laporan keuangan atau pengungkapan juga merupakan 
bagian integral dari setiap laporan keuangan.4    
                                                          
3 Ibid, h. 5
4 Donald E. Kieso, Akuntansi Intermediate, (Jakarta: Erlangga, 2007), h. 2 
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Laporan keuangan merupakan ringkasan dari suatu proses pencatatan, suatu 
ringkasan dari transaksi-transaksi keuangan yang terjadi selama tahun buku yang 
bersangkutan. Laporan keuangan ini dibuat oleh manajemen dengan tujuan untuk 
mempertanggungjawabkan tugas-tugas yang dibebankan kepadanya oleh para pemilik 
perusahaan. Di samping itu laporan keuangan dapat  juga digunakan untuk memenuhi 
tujuan-tujuan lain yaitu sebagai laporan kepada pihak-pihak di luar perusahaan.5
B. Laba Akuntansi
Informasi yang terkandung dalam angka akuntansi adalah berguna apabila laba 
yang sesungguhnya berbeda dengan laba harapan investor. Apabila terjadi
perbedaaan antara laba yang sesungguhnya dengan laba yang diharapkan oleh
investor maka pasar akan berreaksi yang tercermin dalam pergerakan harga saham
sekitar tanggal pengumuman laba. Harga saham cenderung naik apabila laba yang
dilaporkan lebih besar dari laba harapan, dan sebaliknya harga saham cenderung
turun apabila laba yang dilaporkan lebih kecil dari laba harapan.
Dalam menghitung laba bersih, terdapat 3 subtotal yang disajikan yaitu 
pendapatan penjualan bersih, laba kotor, dan laba dari operasi. Pengungkapan 
pendapatan penjualan bersih berguna karena pendapatan reguler dilaporkan sebagai 
pos terpisah. Pendapatan tidak biasa atau insidentil diungkapkan dalam bagian 
laporan laba rugi lainnya. Akibatnya kecenderungan pendapatan dari operasi 
berlanjut akan lebih mudah dipahami dan dianalisis.6
                                                          
5 Zaki Baridwan, Intermediate Accounting, (Yogyakarta: BPFE, 2010), h. 17
6 Donald E. Kieso, Akuntansi Intermediate, (Jakarta: Erlangga, 2007), h. 146
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Pelaporan laba kotor menyediakan angka yang berguna untuk mengevaluasi 
kinerja perusahaan dan menilai laba masa depan. Suatu studi atas kecenderungan laba 
kotor bisa memperlihatkan seberapa sukses perusahaan memanfaatkan sumber daya,
studi serupa juga bisa menjadi dasar untuk memahami bagaimana margin laba telah 
berubah akibat tekanan persaingan.
Pengungkapan laba operasi akan memperlihatkan perbedaan antara aktivitas 
biasa dengan aktivitas tidak biasa atau insidentil. Pengungkapan ini membantu 
pemakai menyadari bahwa aktivitas tidak biasa atau insidentil kecil kemungkinannya 
akan terus berlanjut pada tingkat yang sama. Selain itu, pengungkapan laba operasi 
bisa membantu pemakai membandingkan perusahaan yang berbeda dan menilai 
efisiensi operasi.
Saat ini akuntansi secara umum menganut konsep biaya historis, asas akrual, 
dan konsep penandingan, oleh karena itu laba akuntansi yang sekarang dianut 
dimaknai sebagai selisih antara pendapatan dan biaya. Sementara itu, pendapatan dan 
biaya diukur dan diakui melalui prosedur tertentu sesuai dengan Prinsip Akuntansi 
Berterima Umum (PABU).7
Dari sudut pandang perusahaan sebagai entitas, maka Bedford  mendefinisikan
laba sebagai imbalan atas upaya perusahaan menghasilkan barang dan jasa. Ini berarti 
laba merupakan kelebihan pendapatan di atas biaya. Pengertian ini sejalan dengan 
konsep kesatuan usaha yang dikemukakan Paton dan Littleton bahwa laba adalah 
kenaikan aset dalam suatu perioda akibat kegiatan produktif yang dapat dibagi atau 
                                                          
7 Suwardjono, op, cit, h. 455
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didistribusi kepada kreditur, pemerintah, pemegang saham (dalam bentuk bunga, 
pajak dan dividen) tanpa memengarhi keutuhan ekuitas pemegang saham semula.8   
Laba akuntansi secara operasional didefinisikan sebagai perbedaan pendapatan 
yang direalisasi dan transaksi yang terjadi selama satu periode dengan biaya yang 
berkaitan dengan pendapatan tertentu. Data laba sering dilaporkan dalam penerbitan 
laporan keuangan dan digunakan secara luas oleh pemegang saham dan penanam 
modal serta potensial dalam mengevaluasi kinerja perusahaan.9
Beberapa kelemahan laba akuntansi:10  
1. Laba akuntansi belum didefinisi secara semantik dan jelas sehingga 
laba tersebut secara intuitif dan ekonomik bermakna
2. Penyajian dan pengukuran laba masih difokuskan pada pemegang 
saham biasa atau residual
3. Prinsip Akuntansi Berterima Umum (PABU) sebagai pedoman 
pengukuran laba masih memberi peluang untuk terjadinya ketaktaatasasan 
(inkonsistensi) antar perusahaan 
4. Karena didasarkan pada konsep biaya historis, laba akuntansi secara 
umum belum memperhitungkan pengaruh perubahan daya beli dan harga
5. Dalam menilai kinerja perusahaan secara keseluruhan, investor dan 
kreditur memandang informasi selain laba akuntansi juga bermanfaat atau 
                                                          
8 Ibid, h. 461
9 Ahmed Belkaoui, Accounting Theory, (Jakarta: Salemba Empat, 2000), h. 332
10 Suwardjono, op. cit, h. 457
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bahkan lebih bermanfaat sehingga ketepatan laba akuntansi belum 
menjadi tuntutan yang mendesak.
PSAK No.1 menyatakan, secara implisit bahwa laporan laba rugi harus memuat 
informasi laba kotor, laba operasi dan laba bersih. Semangat yang ada dalam 
perincian masing-masing angka laba tersebut sebenarnya untuk tujuan pengukuran 
efisiensi manajer dalam mengelola perusahaan. 
Laba kotor adalah selisih dari pendapatan perusahaan dikurangi dengan biaya
barang terjual. Biaya barang terjual adalah semua biaya yang dikorbankan, yang 
untuk perusahaan manufaktur, mulai dari tahap ketika bahan baku masuk ke pabrik,
diolah dan hingga dijual. Semua biaya-biaya langsung yang berhubungan dengan 
penciptaan produk tersebut dikelompokkan sebagai biaya barang terjual. Bagi 
perusahaan dagang, biaya barang terjual ini akan terdiri dari biaya-biaya: harga beli 
barang dan biaya lain yang dikeluarkan untuk menjadikan barang tersebut siap 
dijual.11
Angka laba operasi adalah selisish laba kotor dengan biaya-biaya operasi. 
Biaya-biaya operasi adalah biaya-biaya yang berhubungan operasi perusahaan. Per 
definisi, biaya-biaya ini adalah biaya yang sering terjadi di dalam perusahaan dan 
bersifat operatif. Selain itu, biaya-biaya ini diasumsikan memiliki hubungan dengan 
penciptaan pendapatan. Di antara biaya-biaya operasi tersebut adalah: biaya gaji 
                                                          
11 Rahmat dan Erna, “Tiga Angka Laba Akuntansi: Mana yang Lebih Bermakna Bagi 
Investor?”, Simposium Nasional Akuntansi VIII di Solo, h. 159-171, 2005.
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karyawan administrasi, biaya perjalanan dinas, biaya iklan dan promosi, dan lain-
lain.12
Laba bersih adalah angka yang menunjukkan selisih antara seluruh pendapatan 
yang operatif maupun tidak. Dengan demikian, sesungguhnya laba bersih ini adalah 
laba yang menunjukkan bagian laba yang akan ditahan di perusahaan dan yang akan 
dibagikan sebagai dividen. 13
C. Pasar Modal
Pasar modal (capital market) merupakan pasar untuk berbagai instrumen 
keuangan jangka panjang yang bisa diperjualbelikan, baik surat utang (obligasi), 
ekuitas (saham), reksa dana, instrumen derivatif maupun instrumen lainnya. Pasar 
modal merupakan sarana pendanaan bagi perusahaan maupun institusi lain (misalnya 
pemerintah), dan sebagai sarana bagi kegiatan berinvestasi. Dengan demikian, pasar 
modal memfasilitasi berbagai sarana dan prasarana kegiatan jual beli dan kegiatan 
terkait lainnya. Instrumen keuangan yang diperdagangkan di pasar modal merupakan 
instrumen jangka panjang (jangka waktu lebih dari 1 tahun) seperti saham, obligasi, 
waran, right, reksa dana, dan berbagai instrumen derivatif seperti option, futures, dan 
lain-lain.
Undang-Undang Pasar Modal No. 8 tahun 1995 tentang Pasar Modal 
mendefinisikan pasar modal sebagai “kegiatan yang bersangkutan dengan Penawaran 
Umum dan perdagangan Efek, Perusahaan Publik yang berkaitan dengan Efek yang 
                                                          
12 Ibid, h. 159-171
13 Ibid, 
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diterbitkannya, serta lembaga dan profesi yang berkaitan dengan Efek”.14 Menurut 
Keputusan Menteri Keuangan RI No 1548/KMK/90, tentang Peraturan Pasar Modal, 
secara umum pasar modal (capital market) adalah suatu sistem keuangan yang 
terorganisasi, termasuk di dalamnya adalah bank-bank komersial dan semua lembaga 
perantara di bidang keuangan, serta keseluruhan surat-surat berharga yang beredar.15
Pasar modal merupakan salah satu tempat alokasi dana yang produktif dari 
pihak yang memiliki kelebihan dana (surplus unit) kepada pihak yang kekurangan 
dana (deficit unit). Perusahaan go public sebagai pihak yang membutuhkan tambahan 
dana menerbitkan sekuritas untuk dijual kepada investor. Investor membeli sekuritas 
tersebut denga harapan memeroleh dividen dan capital gain.
Pasar modal dirancang untuk investasi jangka panjang. Pengguna pasar modal 
ini adalah individu-individu, pemerintah, organisasi dan perusahaan. Nilai nominal 
investasi  bisa sama dengan di pasar uang atau bisa lebih rendah atau lebih tinggi. 
Perbedaannya bukanlah nilai nominal investasi tetapi jangka waktu penanaman 
investasi.  
Sedangkan Anoraga dan Pakarti membagi definisi pasar modal menjadi tiga
yaitu:16
                                                          
14Anonim, “Pengantar Pasar Modal”, 
http://www.idx.co.id/Home/Information/ForInvestor/IntroToCapitalMarket/tabid/167/language/id-
ID/Default, diakses 2 September 2012.
15 Sunariyah, Pengantar Pengetahuan Pasar Modal, (Yogyakarta: UPP STIM YKPN, 2011), 
h. 4 
16 Pandji Anoraga dan Piji Pakarti, Pengantar Pasar Modal, (Jakarta: PT Asdi Mahasatya, 
2006), h. 74  
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a. Definisi dalam arti luas
Pasar modal adalah kebutuhan sistem keuangan yang terorganisasi, 
termasuk bank-bank komersial dan semua perantara dibidang keuangan, 
serta surat-surat berharga jangka panjang dan jangka pendek, primer dan 
tidak langsung. 
b. Definsi dalam arti menengah
Pasar modal adalah semua pasar yang terorganisasi dan lembaga-lembaga 
yang memperdagangkan warka kredit (biasanya yang berjangka waktu 
lebih dari satu tahun) termsuk saham, obligasi, pinjman berjangka, 
hipotek dan tabungan serta deposito berjangka.
c. Definisi dalam arti sempit
Pasar modal adalah pasar terorganisir yang memperdagangkan saham dan 
obligasi dengan memakai jasa makelar, komisioner, dan penjamin efek.
Pasar modal juga dapat didefinisikan sebagai perdagangan instrumen keuangan 
(sekuritas) jangka panjang, baik dalam bentuk modal sendiri (stock) maupun utang 
(bond) baik yang diterbitkan pemerintah (public authorities) maupun oleh perusahaan 
swasta (private sector). Dengan demikian, pasar modal merupakan konsep yang lebih 
sempit dari pasar keuangan (financial market). Dalam pasar keuangan 
diperdagangkan semua bentuk utang modal sendiri, baik jangka pendek maupun 
jangka panjang yang bersifat tangible maupun nontangible.17
                                                          
17 Anonim, Sekolah Pasar Modal Bursa Efek Indonesia Kelas Basic, (Jakarta; Bursa Efek 
Indonesia: 2011), h. 22
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Pasar Modal memiliki peran penting bagi perekonomian suatu negara karena 
pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu pertama sebagai sarana bagi pendanaan 
usaha atau sebagai sarana bagi perusahaan untuk mendapatkan dana dari masyarakat 
pemodal (investor). Dana yang diperoleh dari pasar modal dapat digunakan untuk 
pengembangan usaha, ekspansi, penambahan modal kerja dan lain-lain, kedua pasar 
modal menjadi sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada instrument keuangan 
seperti saham, obligasi, reksa dana, dan lain-lain. Dengan demikian, masyarakat dapat 
menempatkan dana yang dimilikinya sesuai dengan karakteristik keuntungan dan 
risiko masing-masing instrument.18
Pasar modal mempunyai peranan penting dalam suatu negara yang pada 
dasarnya mempunyai kesamaan antara satu negara dengan negara yang lain. Hampir 
semua negara di dunia ini mempunyai pasar modal, yang bertujuan untuk 
menciptakan fasilitas bagi keperluan industri dan keseluruhan entitas dalam 
memenuhi permintaan dan penawaran modal. Terkecuali dalam negara dengan 
perekonomian sosialis ataupun tertutup, pasar modal bukanlah suatu keharusan. 
Pasar modal memiliki peran penting bagi perekonomian suatu negara karena 
pasar modal menjalankan dua fungsi, yaitu:19
                                                          
18Anonim, “Pengantar Pasar Modal”,  
http://www.idx.co.id/Home/Information/ForInvestor/IntroToCapitalMarket/tabid/167/language/id-
ID/Default, diakses 2 September 2012.
19 Anonim, “Pengantar Pasar Modal”,  
http://www.idx.co.id/Home/Information/ForInvestor/IntroToCapitalMarket/tabid/167/language/id-
ID/Default, diakses 2 September 2012.
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1. Sebagai sarana bagi pendanaan usaha atau sebagai sarana bagi perusahaan 
untuk mendapatkan dana dari masyarakat pemodal (investor). Dana yang 
diperoleh dari pasar modal dapat digunakan untuk pengembangan usaha, 
ekspansi, penambahan modal kerja dan lain-lain.
2. Pasar modal menjadi sarana bagi masyarakat untuk berinvestasi pada 
instrument keuangan seperti saham, obligasi, reksa dana, dan lain-lain. 
Dengan demikian, masyarakat dapat menempatkan dana yang dimilikinya 
sesuai dengan karakteristik keuntungan dan risiko masing-masing 
instrument.
D. Harga Saham
Menurut pasal 1 Undang-Undang Pasar Modal Nomor 8 Tahun 1995 bursa efek 
adalah pihak yang menyelenggarakan dan menyediakan sistem dan atau sarana untuk 
mempertemukan penawaran jual dan beli efek pihak yang kelebihan dan yang 
kekurangan dana dengan tujuan memperdagangkan efek di antara pihak-pihak 
tersebut. Saham adalah surat berharga sebagai bukti penyertaan atau pemilikan 
individu maupun institusi dalam suatu perusahaan.20 Bukti bahwa seseorang atau 
suatu pihak dapat dianggap sebagai pemegang saham adalah apabila seseorang atau 
pihak tersebut sudah tercatat sebagai pemegang saham dalam buku yang disebut 
Daftar Pemegang Saham (DPS). Bukti bahwa seseorang adalah pemegang saham juga 
                                                          
20 Bursa Efek Indonesia, Sekolah Pasar Modal Bursa Efek Indonesia Kelas Basic, (Jakarta; 
Bursa Efek Indonesia: 2011), h. 26-52
23
dapat dilihat pada halaman belakang lembar saham apakah namanya sudah 
diregistrasi oleh perusahaan (emiten) atau belum.
Saham (stock) merupakan salah satu instrumen pasar keuangan yang paling 
popular. Menerbitkan saham merupakan salah satu pilihan perusahaan ketika 
memutuskan untuk pendanaan perusahaan. Pada sisi yang lain, saham merupakan 
instrument investasi yang banyak dipilih para investor karena saham mampu 
memberikan tingkat keuntungan yang menarik.
Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan modal seseorang atau 
pihak (badan usaha) dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Dengan 
menyertakan modal tersebut, maka pihak tersebut memiliki klaim atas pendapatan 
perusahaan, klaim atas asset perusahaan, dan berhak hadir dalam Rapat Umum 
Pemegang Saham (RUPS).21
Pada umumnya ada dua macam saham yang sering dibahas dalam buku-buku 
maupun literatur yaitu:22
1. Saham Biasa (Common Stock) 
Saham biasa adalah saham yang pelunasannya dilakukan dalam urutan yang 
paling akhir dalam hal perusahaan dilikuidasi, sehingga risikonya adalah yang 
paling besar. Karena risikonya besar, biasanya jika usaha perusahaan berjalan 
dengan baik maka dividen saham biasa akan lebih besar daripada saham 
                                                          
21 Anonim, “Ekuitas”, 
http://www.idx.co.id/Home/ProductAndServices/Equities/tabid/151/language/id-ID/Default.aspx, 
diakses 2 September 2012.
22 Zaki Baridwan, op. cit., h. 390
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prioritas. Dibandingkan dengan saham prioritas, saham biasa tidak mempunyai 
preferensi, karena saham prioritas juga mempunyai hak yang sama dengan 
saham biasa. Kadang-kadang hak suara dalam rapat pemegang saham hanya 
diberikan pada saham biasa, tetapi sering juga saham prioritas mempunyai hak 
suara. Jika saham yang dikeluarkan perusahaan cuma satu macam maka saham 
itu selalu saham biasa.
2. Saham Prioritas (Preferred Stock)
Saham prioritas merupakan saham yang mempunyai beberapa kelebihan.
Kelebihan dalam hal pembagian dividen adalah bahwa dividen yang dibagikan 
pertama kali harus dibagikan untuk saham prioritas, jika ada kelebihan, baru 
dibagikan kepada pemegang saham biasa. Dividen saham prioritas tidak 
terutang atas dasar waktu, tetapi baru terutang jika sudah diumumkan oleh 
perusahaan. Apabila perusahaan tidak mengumumkan pembagian dividen 
dalam satu periode maka dividen tadi hilang. Umumnya saham prioritas 
mempunyai nilai nominal dan dividennya dinyatakan dalam persentase dari 
nilai nominal. Apabila saham prioritas tersebut tidak mempunyai nilai nominal 
maka dividennya dinyatakan dalam bentuk rupiah, bukan dalam bentuk 
persentase. Suatu perusahaan dapat mengeluarkan lebih dari satu macam 
prioritas yang disebut saham prioritas kesatu, saham prioritas kedua, dan 
seterusnya, dimana saham priortas kesatu mempunyai klaim yang pertama 
terhadap laba dan saham prioritas kedua mempunyai klaim kedua dan 
seterusnya.  
25
Harga saham adalah nilai bukti penyertaan modal pada perseroan terbatas yang 
telah listed di bursa efek, dimana saham tersebut telah beredar (outstanding 
securities). Harga pasar (market price) adalah harga yang sedang berlaku di pasar.
Apabila bursa efek telah tutup maka harga pasar adalah harga penutupannya (closing 
price). Jumlah nilai pasar (market value) suatu saham diperoleh dengan mengalikan 
harga pasar dengan jumlah saham yang dikeluarkan.23 Umumnya pergerakan harga 
saham disajikan setiap hari, berdasarkan harga penutupan di bursa pada hari tersebut.
Adapun karakteristik saham antara lain:24
1. Memeroleh dividen
2. Memiliki hak suara dalam RUPS
3. Dimungkinkan untuk memiliki hak memesan efek terlebih dahulu
4. Terdapat potensial capital gain atau capital loss
Pada dasarnya, ada dua keuntungan yang diperoleh investor dengan membeli 
atau memiliki saham:25
1. Dividen
Dividen merupakan pembagian keuntungan yang diberikan perusahaan dan 
berasal dari keuntungan yang dihasilkan perusahaan. Dividen diberikan setelah 
mendapat persetujuan dari pemegang saham dalam RUPS. Jika seorang 
                                                          
23 Sunariyah, op. cit,  h.126
24 Bursa Efek Indonesia, Sekolah Pasar Modal Bursa Efek Indonesia Kelas Basic, (Jakarta; 
Bursa Efek Indonesia: 2011), h. 53
25 Anonim, “Ekuitas”, 
http://www.idx.co.id/Home/ProductAndServices/Equities/tabid/151/language/id-ID/Default.aspx, 
diakses 2 September 2012,
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pemodal ingin mendapatkan dividen, maka pemodal tersebut harus memegang 
saham tersebut dalam kurun waktu yang relatif lama yaitu hingga kepemilikan 
saham tersebut berada dalam periode dimana diakui sebagai pemegang saham 
yang berhak mendapatkan dividen.
Dividen yang dibagikan perusahaan dapat berupa dividen tunai, artinya 
kepada setiap pemegang saham diberikan dividen berupa uang tunai dalam 
jumlah rupiah tertentu untuk setiap saham. Dividen yang diberikan dapat pula 
berupa dividen saham yang berarti kepada setiap pemegang saham diberikan 
dividen sejumlah saham, sehingga jumlah saham yang dimiliki seorang 
pemodal akan bertambah dengan adanya pembagian dividen saham tersebut.
2. Capital gain
Capital gain merupakan selisih antara harga beli dan harga jual. Capital gain
terbentuk dengan adanya aktifitas perdagangan saham di pasar sekunder. 
Misalnya Investor membeli saham ABC dengan harga per saham Rp 3.000 
kemudian menjualnya dengan harga Rp 3.500 per saham yang berarti pemodal 
tersebut mendapatkan capital gain sebesar Rp 500 untuk setiap saham yang 
dijualnya.
Sebagai instrumen investasi, saham memiliki risiko, antara lain:26
1. Capital Loss
Capital loss merupakan kebalikan dari Capital gain, yaitu suatu kondisi 
dimana investor menjual saham lebih rendah dari harga beli. Misalnya saham 
                                                          
26 Ibid, 
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PT. XYZ yang dibeli dengan harga Rp 2.000,- per saham, kemudian harga 
saham tersebut terus mengalami penurunan hingga mencapai Rp 1.400,- per 
saham. Karena takut harga saham tersebut akan terus turun, investor menjual 
pada harga Rp 1.400,- tersebut sehingga mengalami kerugian sebesar Rp 600,-
per saham.
2. Risiko Likuidasi
Perusahaan yang sahamnya dimiliki, dinyatakan bangkrut oleh Pengadilan, 
atau perusahaan tersebut dibubarkan. Hak klaim dari pemegang saham 
mendapat prioritas terakhir setelah seluruh kewajiban perusahaan dapat dilunasi 
(dari hasil penjualan kekayaan perusahaan). Apabila masih terdapat sisa dari 
hasil penjualan kekayaan perusahaan tersebut, maka sisa tersebut dibagi secara 
proporsional kepada seluruh pemegang saham. Namun jika tidak terdapat sisa 
kekayaan perusahaan, maka pemegang saham tidak akan memperoleh hasil dari 
likuidasi tersebut. Kondisi ini merupakan risiko yang terberat dari pemegang 
saham. Untuk itu seorang pemegang saham dituntut untuk secara terus menerus 
mengikuti perkembangan perusahaan.
Di pasar sekunder atau dalam aktifitas perdagangan saham sehari-hari, harga-
harga saham mengalami fluktuasi baik berupa kenaikan maupun penurunan. 
Pembentukan harga saham terjadi karena adanya permintaan dan penawaran atas 
saham tersebut. Dengan kata lain harga saham terbentuk oleh supply dan demand atas 
saham tersebut. Supply dan demand tersebut terjadi karena adanya banyak faktor, 
baik yang sifatnya spesifik atas saham tersebut (kinerja perusahaan dan industri 
28
dimana perusahaan tersebut bergerak) maupun faktor yang sifatnya makro seperti 
tingkat suku bunga, inflasi, nilai tukar dan faktor-faktor nonekonomi seperti kondisi 
sosial dan politik, dan faktor lainnya.27
E. Hubungan Laba Akuntansi dengan Harga Saham
Statement of Financial Accounting Concepts (SFAC) No. 1 (1978) menyatakan 
bahwa laporan keuangan seharusnya memberikan informasi yang berguna untuk 
investor dan kreditur saat ini dan potensial untuk membuat keputusan investasi, kredit 
dan keputusan lain yang sejenis. Salah satu informasi dalam laporan keuangan adalah 
informasi laba, sehingga secara normatif kreditur dan investor dapat menggunakan 
laba untuk keputusan investasi dan kredit.28
Laba akuntansi yang diumumkan via statemen keuangan merupakan salah satu 
signal dari himpunan informasi yang tersedia bagi pasar modal. Walaupun hipotesis 
pasar efisien mengisyaratkan bahwa tidak seorangpun memeroleh return lebih hanya 
atas pengetahuannya terhadap data laba, penelitian empiris menunjukkan bahwa laba 
(per saham) yang diumumkan via statemen keuangan mempunyai dampak terhadap 
harga saham. Oleh karena itu, data laba juga sangat diperlukan oleh investor untuk 
memprediksi laba dan harga masa datang.
Informasi dalam (inside information) berupa kebijakan manajemen, rencana 
manajemen, pengembangan produk, strategi yang dirahasiakan, dan sebagainya yang 
tidak tersedia secara publik akhirnya akan terrefleksi dalam angka laba (laba per 
                                                          
27 Ibid, 
28 Ratna dan Zuhrotun, Keinformatifan Laba di Pasar Obligasi dan Saham : Uji Liquidation 
Option Hypothesis, Simposium Nasional Akuntansi 9 di Padang. h.1-19. 2006
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saham) yang dipublikasi via statemen keuangan. Dengan kata lain, laba merupakan 
sarana untuk menyampaikan signal-signal dari manajemen yang tidak disampaikan 
secara publik. Jadi, laba mempunyai kandungan informasi (information content) yang 
penting bagi pasar modal. Sementara itu, investor berusaha mencari informasi untuk 
memprediksi laba yang akan diumumkan atas dasar data yang tersedia secara publik. 
Oleh karena itu, informasi laba sangat diharapkan para analis untuk menangkap 
informasi dalam atau privat yang dikandungnya dan untuk mengkonfirmasi laba 
harapan investor.29   
Penelitian Ball dan Brown30 yang menyimpulkan bahwa perubahan laba 
tahunan berkorelasi dengan return saham residual, menjadi awal banyak penelitian 
yang secara konsisten menemukan bukti hubungan tentang relevansi dan 
ketepatwaktuan (timeliness) laba akuntansi. Hasil penelitian tersebut menunjukkan 
adanya hubungan antara laba kejutan dengan return residual yang secara statistis 
signifikan. Metode Ball dan Brown telah digunakan dalam banyak penelitian dengan 
konteks yang berhubungan. Bukti-bukti empiris konsisten dengan keyakinan bahwa
pengumuman laba merupakan informasi yang tepat waktu dan relevan bagi individu 
yang ada di pasar modal.31
  
                                                          
29 Suwardjono, op. cit, h. 490
30 Ray Ball and Philip Brown. “An Empirical Evaluation of Accounting Income Numbers”. 
Journal of Accounting Research, Autumn”,h. 159-178, 1968.
31 Rahmat dan Erna. “Tiga Angka Laba Akuntansi: Mana yang Lebih Bermakna Bagi 
Investor?”, Simposium Nasional Akuntansi VIII di Solo, h. 159-166.2005.
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F. Penelitian Terdahulu
Penelitian untuk menganalisis pengaruh berbagai faktor fundamental terhadap 
harga saham telah banyak sekali dilakukan, namun masih menghasilkan berbagai  
kesimpulan yang beragam. Terdapat penelitian terdahulu tentang pengaruh laba 
akuntansi terhadap harga saham, beberapa di antaranya adalah:
1. Berdasarkan hasil penelitian Iswadi dan Yunina, maka kesimpulan yang 
dapat ditarik bahwa laba akuntansi, financial leverage, dan tingkat inflasi 
secara bersama-sama berpengaruh terhadap harga saham. Namun secara 
individual laba akuntansi tidak memengaruhi harga saham, financial 
leverage memengaruhi harga saham dengan arah yang terbalik (negatif) 
dengan besar pengaruhnya lebih kecil dari tingkat inflasi, dan tingkat inflasi 
mempunyai pengaruh yang paling besar dan negatif terhadap harga saham.32
2. Penelitian yang dilakukan oleh Zahroh dan Siddharta tentang pengaruh 
ukuran perusahaan, pertumbuhan dan profitabilitas perusahaan terhadap 
koefisien respon laba dan koefisien respon nilai buku, menyimpulkan bahwa 
baik laba akuntansi maupun nilai buku ekuitas mempunyai pengaruh 
terhadap harga saham. Hasil penelitian ini mendukung argumen bahwa pada 
perusahaan-perusahaan besar, semakin banyak informasi non-akuntansi yang 
tersedia sepanjang tahun, pemodal dapat menginterpretasikan informasi 
                                                          
32 Iswadi dan Yunina. “Pengaruh Laba Akuntansi, Financial leverage, dan Tingkat Inflasi 
terhadap Harga Saham” (Studi pada Saham LQ 45 Di Bursa Efek Jakarta), http://www.fe-
unimal.org/category/jurnal/, h. 1-16. 2006, jurnal di akses pada 9 Desember 2011.
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laporan keuangan dengan baik, sehingga pada saat publikasi laporan 
keuangan, pengaruh laba terhadap harga saham menjadi lebih tinggi.33
3. Penelitian yang dilakukan oleh Rahmat dan Erna yang menguji tiga angka 
laba memberikan perspektif baru bahwa ternyata angka laba kotor lebih 
mampu memberikan gambaran yang lebih baik tentang hubungan antara laba 
dengan harga saham.34
4. Vicky Oktavia dalam tesisnya yang berjudul Analisis Pengaruh Total Arus 
Kas, Komponen Arus Kas dan Laba Akuntansi terhadap Harga Saham di 
Bursa Efek Jakarta, menyimpulkan bahwa laba akuntansi merupakan hal
yang paling sering menjadi pertimbangan investor dalam melakukan 
investasi di pasar modal. Kandungan informasi yang ada dalam laba 
akuntansi menjadi sinyal mengenai kinerja perusahaan bagi investor.35
5. Hasil penelitian Tan Kwang En tentang pengaruh koefisien respon laba 
akuntansi terhadap harga saham dalam masa krisis ekonomi di Indonesia 
menunjukkan bahwa pada periode 1997-1998, dimana krisis ekonomi 
melanda, kualitas laba, dalam hal ini koefisien respon laba akuntansi tidak 
                                                          
33 Zahroh dan Siddharta. “Pengaruh Ukuran Perusahaan, Pertumbuhan, dan Profitabilitas 
Perusahaan terhadap Koefisien Respon Laba dan Koefisien Respon Nilai Buku Ekuitas: Studi Pada 
Perusahaan Manufaktur di Bursa Efek Jakarta”, Simposium Nasional Akuntansi 9 di Padang, h. I-
26.2006.  
34 Rahmat dan Erna. op,. cit, h. 159-166.2005.
35 Vicky Oktavia. “Analisis Pengaruh Total Arus Kas, Komponen Arus Kas dan Laba 
Akuntansi terhadap Harga Saham di Bursa Efek Jakarta (Studi Kasus pada Saham LQ-45 Periode 
2002-2004)”. Tesis tidak dipublikasikan Program Magister Manajemen UNDIP Semarang, h. 1-131,
2008, diakses pada 22 Mei 2012.
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memiliki pengaruh ataupun tidak mampu menjelaskan harga saham dengan 
baik, seperti pada saat kondisi perekonomian normal.36
G. Hipotesis
Hipotesis adalah jawaban yang bersifat sementara terhadap masalah penelitian 
yang kebenarannya masih lemah, sehingga harus diuji secara empiris. Secara teori, 
semakin besar laba yang diperoleh perusahaan maka semakin tinggi niat investor 
untuk berinvestasi di perusahaan, sehingga semakin besar pula nilai expected return 
saham. Dan sebaliknya, semakin kecil laba yang diperoleh perusahaan maka semakin 
kecil minat investor untuk berinvestasi di perusahaan tersebut, sehingga semakin 
kecil pula nilai expected return saham.
Perekayasa pelaporan juga berusaha menyediakan informasi untuk meyakinkan 
bahwa harapan-harapan investor atau pemakai lainnya di msa lalu tentang kinerja 
perusahaan memang terrealisasi. Dengan demikian, laba dapat diinterpretasi sebagai 
sarana untuk mengkonfirmasi harapan-harapan tersebut. Asumsinya adalah para 
investor telah menggunakan segala informasi yang tersedia secara publik sebagai 
basis keputusan investasinya melalui prediksi laba. Bila diasumsi bahwa pasar cukup 
efisien, laba yang diprediksi investor harus mendekati atau sama dengan laba yang 
dilaporkan. Bila hal ini terjadi, laba merupakan sarana untuk mengkonfirmasi harapn 
investor dan investor diharapan tidak berreaksi terhadap pengumuman laba.
                                                          
36 Tan Kwang En. “Pengaruh Koefisien Respon Laba Akuntansi terhadap Harga Saham dalam 
Masa Krisis Ekonomi di Indonesia”. Jurnal Ilmiah Akuntansi, Vol. 2 No. 1, November 2002.   
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Bila pasar tidak cukup efisien, angka laba justru ditunggu-tunggu oleh para 
investor sebagai basis untuk mengambil atau mengubah keputusan. Dengan kata lain, 
laba diinterpretasi sebagai saran untuk menyampaikan informasi privat perusahaan 
sehingga laba harus mempunyai kandungan informasi (information content) baru 
lebih dari apa yang telah ditangkap oleh pasar. Dengan demikian, pasar diteorikan 
akan bereaksi terhadap pengumuman laba.37    
Sehubungan dengan masalah yang telah diungkapkan di atas, maka hipotesis 
penelitian ini adalah: Haଵ: Informasi laba kotor mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap 
harga saham pada perusahaan Food and Beverages di BEIHaଶ: Informasi laba operasi mempunyai pengaruh positif dan signifikan 
terhadap harga saham pada perusahaan Food and Beverages di BEIHaଷ: Informasi laba bersih mempunyai pengaruh positif dan signifikan terhadap 
harga saham pada perusahaan Food and Beverages di BEI.Haସ: Informasi laba kotor, laba operasi, dan laba bersih mempunyai pengaruh 
signifikan secara simultan terhadap harga saham pada perusahaan Food and 
Beverages di BEI.
H. Rerangka Pikir
Rerangka pikir di bawah ini menggambarkan pengaruh antara informasi laba 
akuntansi sebagai variabel independen terhadap harga saham sebagai variabel 
dependen. Laba akuntansi yang digunakan di sini yaitu laba kotor, laba operasi dan 
                                                          
37 Suwardjono, op. cit, h. 459-460
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laba bersih diharapkan akan memengaruhi harga saham pada perusahaan food and 
beverages di Bursa Efek Indonesia.  
Gambar 2.1. Rerangka Pikir
Perusahaan Food and 
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Penelitian ini adalah penelitian asosiatif. Penelitian asosiatif merupakan 
penelitian yang bertujuan untuk mengetahui hubungan antara dua variabel atau lebih. 
Penelitian ini mempunyai tingkatan yang tertinggi bila dibandingkan dengan 
penelitian deskriptif dan komparatif.1
B. Waktu Penelitian
Objek dalam penelitian ini adalah perusahaan manufaktur yang bergerak pada 
bidang Food and Beverages yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia.  Pengambilan 
data dalam penelitian ini dilakukan di Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) Makassar 
yang merupakan kuasa perwakilan PT. Bursa Efek Indonesia, yang berlokasi di Ruko 
Pettarani No. 18 A-4 Pettarani Makassar. Waktu penelitian diperkirakan empat bulan, 
yaitu Mei sampai Agustus 2012.  
C. Populasi dan Sampel
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas: obyek/subyek yang 
mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti untuk 
dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.2 Populasi dalam penelitian ini adalah 
perusahaan manufaktur yang bergerak pada bidang food and beverages. Alasan 
pengambilan objek penelitian ini karena diasumsikan bahwa jenis industri ini 
                                                          
1 Sugiyono, Metode Penelitian Bisnis, (Bandung: Alfabeta, 1999),  h. 11 
2 Ibid, h. 72
36
memiliki laba yang cukup bagus, sebab para konsumen akan terus melakukan 
pembelian terhadap produk-produk ini, mengingat produk-produk yang dihasilkan 
merupakan kebutuhan utama para konsumen yaitu makanan dan minuman. 
Sedangkan sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki 
oleh populasi tersebut. Kemudian pemilihan sampel  dalam penelitian ini adalah 
berdasarkan metode purposive sampling yaitu suatu metode pemilihan sampel secara 
tidak acak dengan mengajukan beberapa kriteria tertentu.3 Adapun kriteria dalam 
penelitian ini:
1. Sampel telah mempublikasikan laporan keuangan auditan dan annual report
untuk tahun periode 31 Desember 2007 sampai dengan 31 Desember 2011.
2. Sampel adalah perusahaan yang telah listing di BEI mulai tanggal 1 Januari 
2007 sampai dengan 31 Desember 2011 secara terus menerus.
3. Sampel memiliki data tangal publikasi laporan keuangan lengkap selama 
tahun 2007-2011.
4. Sampel memiliki data harga saham penutupan (closing price) harian lengkap 
selama tahun 2007-2011. 
Berdasarkan kriteria yang diterapkan peneliti, maka jumlah perusahaan yang 
menjadi sampel dalam penelitian ini adalah:
                                                          
3 Ibid, h. 78
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Tabel 3.1
Daftar Sampel Perusahaan Food and Beverages tahun 2007-2011
No Kode Perusahaan Nama Perusahaan Food and Beverages
1 CEKA Cahaya Kalbar Tbk
2 DAVO Davomas Abadi Tbk
3 DLTA Delta Jakarta Tbk
4 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk
5 MYOR Mayora Indah Tbk
6 MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk
7 PSDN Prasidha Aneka Niaga Tbk
8 SKLT Sekar Laut Tbk
9 STTP Siantar Top Tbk
10 ULTJ Ultra Jaya Milk Tbk
Sumber: www.idx.co.id dan Indonesian Capital Market Directory (ICMD) (diolah)
D. Jenis dan Sumber Data
1. Jenis Data
Jenis data penelitian berkaitan dengan sumber data dan pemilihan metode yang 
digunakan oleh peneliti untuk memeroleh data penelitian. Jenis data yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah data dokumenter. Data dokumenter adalah jenis data 
penelitian yang antara lain berupa faktur, jurnal, surat-surat, notulen hasil rapat, emo, 
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atau dalam bentuk laporan program.4 Data yang dipergunakan dalam penelitian ini 
adalah:
1. Data laporan keuangan tahunan auditan perusahaan sampel tahun 2007-2011
2. Data tanggal publikasi laporan keuangan perusahaan sampel tahun 2007-2011  
3. Harga saham harian dari masing-masing perusahaan sampel tahun 2007-2011 
2. Sumber Data
Sumber data penelitian merupakan faktor penting yang menjadi pertimbangan 
dalam penentuan metode pengumpulan data, disamping jenis data. Adapun sumber 
data dalam penelitian ini adalah data sekunder. Data sekunder adalah data yang 
diperoleh secara tidak langsung melalui media perantara (diperoleh dan dicatat oleh 
pihak lain).5 Data dalam penelitian ini diperoleh melalui Pusat Informasi Pasar Modal 
(PIPM) Makassar yang merupakan kuasa PT. Bursa Efek Indonesia dan diperoleh 
pula dari PT Indonesian Capital Market Electronic Library. Data sekunder umumnya 
berupa bukti, catatan atau laporan historis yang telah tersusun dalam arsip (data 
dokumenter) yang dipublikasikan dan yang tidak dipublikasikan. Data  sekunder  
dalam penelitian ini adalah 
1. Data laporan keuangan tahunan auditan perusahaan sampel tahun 2007-2011 
yang diperoleh melalui ICMD (Indonesian Capital Market Directory), 
annual report, dan website resmi BEI www.idx.co.id. 
                                                          




2. Data harga saham harian yang diperoleh dari laporan harga saham harian di 
website www.yahoofinance.com.
3. Data tanggal publikasi laporan keuangan perusahaan yang diperoleh dari PT 
Indonesian Capital Market Electronic Library. 
E. Teknik Pengumpulan Data
Metode pengumpulan data yang digunakan penulis dalam memeroleh data-data 
serta informasi yang dibutuhkan dalam penelitian ini adalah penelusuran data 
sekunder, yaitu penggunaan data yang berasal dari dokumen-dokumen yang sudah 
ada berupa laporan keuangan perusahaan.6 Penulis memeroleh data dari hasil 
penelusuran data-data yang diperlukan dari Bursa Efek Indonesia melalui kantor 
perwakilan yaitu Pusat Informasi Pasar Modal (PIPM) Makassar.
F. Metode Analisis Data
Setelah proses pengumpulan data, kemudian data yang telah ada diolah kembali 
dengan menggunakan alat statistik berikut:
1. Uji Asumsi Klasik
Pengujian asumsi klasik yang digunakan adalah:
a. Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk menguji bahwa dalam model regresi, 
variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal.7 Jika datanya 
ternyata tidak berdistribusi normal, analisis nonparametrik dapat digunakan. 
                                                          
6 Ibid, h. 147
7 Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program SPSS (Semarang: BP 
UNDIP, 2011) , h.160 
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Jika datanya berdistribusi normal, analisisparametrik termasuk model-model 
regresi dapat digunakan. Pengujian normalitas dilakukan dengan metode
analisis grafik historgram dan grafik normal p- plot. 
Untuk lebih memastikan apakah data residual terdistribusi secara normal 
atau tidak, maka dilakukan pengujian one sample kolmogorov-smirnov. Jika 
pada hasil uji kolmogorov-smirnov menunjukkan p-value > 0,05 maka data 
berdistribusi normal dan sebaliknya, jika p-value < 0,05 maka data tersebut 
berdistribusi tidak normal.
b. Uji Multikolinieritas
Multikolinieritas yaitu untuk: 8
Menguji apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel 
bebas (independen). Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi 
korelasi di antara variabel independen. Jika variabel independen saling 
berkorelasi, maka variabel-variabel ini tidak ortogonal. Variabel 
ortogonal adalah variabel independen yang nilai korelasi antar sesama 
variabel independen sama dengan nol. 
Pada uji ini digunakan nilai Variance Inflation Factor (VIF) dari model 
regresi. Suatu model regresi menunjukkan bebas dari multikolinieritas jika:
1. Nilai Tolerance > 0,10, atau
2. Nilai VIF < 10.
Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi antar variabel 
independen.
                                                          
8 Ibid., h. 105
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c. Uji Heteroskedastisitas
Uji heteroskedastisitas bertujuan untuk menguji apakah dalam regresi 
terjadi ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan 
yang lain. Jika variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan yang 
lain tetap, maka homoskedastisitas dan jika berbeda disebut 
heteroskedastisitas. Model regresi yang baik adalah yang homoskedastisitas 
atau tidak terjadi heteroskedastisitas. 
Salah satu cara untuk mendeteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dalam 
suatu model regresi adalah dengan melihat grafik plot antara nilai prediksi 
variabel terikat (ZPRED) dengan residualnya (SRESID). Apabila ada pola 
tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola tertentu yang teratur 
(bergelombang, menyebar, kemudian menyempit), maka hal tersebut 
menunjukkan bahwa telah terjadi heteroskedastisitas pada model regresi. Bila 
pada grafik scatter plot tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik menyebar di 
atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka dapat disimpulkan bahwa 
tidak terjadi heterokedatisitas pada model regresi.9
d. Uji Autokorelasi 
Dalam uji ini bertujuan untuk menguji dalam suatu model regresi ada 
korelasi antara kesalahan pengganggu pada periode – t dengan kesalahan pada 
periode t – 1. Autokorelasi juga dapat diartikan bahwa terdapat korelasi antar 
anggota sampel yang diurutkan berdasarkan waktu. Konsekuensi adanya 
                                                          
9 Ibid, h. 139
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autokorelasi dalam suatu model regresi adalah varians sampel tidak dapat 
menggambarkan varians populasinya. Jika terjadi korelasi, maka dinamakan 
ada problem autokorelasi. Untuk mendeteksi ada atau tidaknya autokorelasi 
dapat digunakan beberapa cara yaitu, Uji Durbin – Watson (DW test) dan Uji 
Lagrange Mulitiplier (LM test).   
2. Uji Hipotesis 
Statistik parametrik digunakan jika distribusi data populasi yang digunakan 
untuk memilih sampel penelitian adalah normal. Sedangkan statistik non 
parametrik digunakan jika distribusi data populasi yang digunakan untuk memilih 
sampel penelitian adalah tidak normal.10 Salah satu jenis pada uji parametrik 
adalah uji regresi dan untuk menguji hipotesis yang diajukan penulis maka akan 
dilakukan dengan uji koefisien determinasi, uji pengaruh simultan (F test) dan uji 
parsial (t test).
a. Analisis Regresi Berganda
Dalam penelitian ini, penulis menggunakan analisis regresi berganda 
untuk menguji hipotesis yang telah dikemukakan. Analisis regresi berganda 
digunakan untuk meramalkan bagaimana keadaan (naik turunnya) variabel 
dependen, bila dua atau lebih variabel independen sebagai faktor prediktor 
dimanipulasi (dinaikturunkan nilainya). Jadi analisis regresi berganda akan 
dilakukan bila jumlah variabel independennya minimal 2.11 Metode statistik 
                                                          
10 Nur Indriantoro, op. cit, h. 167
11 Sugiyono, op. cit, h. 210
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digunakan dengan taraf signifikansi α = 0,05 artinya derajat kesalahan sebesar 
5%. Regresi berganda digunakan untuk menguji apakah variabel-variabel 
independen yang diukur dengan laba akuntansi yaitu laba kotor, laba operasi 
dan laba bersih memengaruhi harga saham perusahaan. Persamaan regresi 
dirumuskan sebagai berikut:
۶ܑ܁ܜ= ܉+ ܊૚ۺ۹૚	+ ܊૛ۺ۽૛+ ܊૜ۺ۰૜	+ ܍
Dimana:
HS = Harga saham penutupan (closing price) perusahaan i pada periode t LKଵ = Laba kotorLOଶ = Laba operasiLBଷ = Laba bersih
a = Interceptbଵ… bଷ= Koefisien regresi
e = Error
b. Uji Koefisien Determinasi (܀૛)
Nilai R digunakan untuk mengukur tingkat kemampuan model dalam 
menerangkan variabel independen. Nilai Rଶpada umumnya terletak di antara 
0 dan 1 (0 >	Rଶ< 1) . Jika nilai adjusted Rଶmakin mendekati angka 1 berarti 
variabel-variabel independen semakin baik dalam memberikan hampir semua 
informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variasi variabel dependen dan 
begitupun sebaliknya. Sedangkan nilai Rଶ yang kecil berarti kemampuan 
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variabel-variabel independen dalam menjelaskan variabel dependen amat 
terbatas. Model yang baik akan mendekati 1.12
c. Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t)
Uji t digunakan untuk menguji tingkat signifikansi pengaruh variabel 
independen terhadap variabel dependen secara individu. Untuk melakukan uji 
tersebut maka digunakan pengujian hipotesis uji  t pada ketentuan: 13
1) Ha didukung jika t hitung > t tabel pada α=5% 
2) Ha berpengaruh positif jika nilai B pada tabel hasil Uji Parsial 
bernilai positif  
3) Ha berpengaruh signifikan jika  p-value < 0,05
d. Uji Pengaruh Simultan (Uji F)
Uji F digunakan untuk untuk menguji tingkat signifikansi pengaruh 
variabel independen terhadap variabel dependen secara bersama-sama. Untuk 
melakukan uji tersebut maka digunakan pengujian hipotesis uji F pada 
ketentuan: 14
1) Ha didukung jika F hitung > F tabel pada α=5%
2) Ha berpengaruh signifikan jika p-value < 0,05 
G. Definisi Operasional Variabel
Penelitian ini dirancang sebagai suatu penelitian empiris yaitu untuk menguji 
hipotesis yang diajukan. Penelitian ini menggambarkan pengaruh atau hubungan 
                                                          
12 Algifari, Analisis Regresi Teori, Kasus dan Solusi (Yogyakarta: BPFE, 2011), h. 46
13 Ibid., h. 74
14 Ibid, h. 73
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variabel independen terhadap variabel dependen. Variabel independen adalah tipe 
variabel yang menjelaskan atau memengaruhi variabel yang lain (variabel bebas). 
Sedangkan variabel dependen adalah tipe variabel yang dijelaskan atau dipengaruhi 
oleh variabel independen.15 Variabel-variabel dalam penelitian ini adalah:
1. Variabel Independen (variabel X)
a. Laba kotor (Xଵ)
Laba kotor adalah selisih dari pendapatan perusahaan dikurangi dengan 
biaya barang terjual. Biaya barang terjual adalah semua biaya yang 
dikorbankan, yang untuk perusahaan pemanufakturan, mulai dari tahap 
ketika bahan baku masuk ke pabrik, diolah dan hingga dijual.
b. Laba operasi (Xଶ)
Laba operasi adalah selisih laba kotor dengan biaya-biaya operasi. 
Biaya-biaya operasi adalah biaya-biaya yang berhubungan dengan operasi 
perusahaan. Per definisi, biaya-biaya ini adalah biaya-biaya yang sering 
terjadi di dalam perusahaan dan bersifat operatif.
c. Laba bersih (Xଷ)
Laba bersih adalah angka yang menunjukkan selisih antara seluruh 
pendapatan yang operatif maupun tidak dan seluruh biaya operatif maupun 
tidak.    
                                                          
15 Nur Indriantoro, op. cit, h. 63
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2. Variabel Dependen (variabel Y)
a. Harga Saham
Harga saham adalah nilai dari bukti penyertaan modal pada perseroan 
terbatas yang telah listed di bursa efek, dimana saham tersebut telah 
beredar (outstanding securities). Harga saham yang digunakan dalam 
penelitian ini adalah harga saham penutupan (closing price) pada saat 
tanggal publikasi laporan keuangan perusahaan sampel.
BAB IV
HASIL PENELITIAN
A. Gambaran Umum Perusahaan
1. Cahaya Kalbar Tbk
PT. Cahaya Kalbar didirikan pada tahun 1968. Kemudian pada tahun 1996, 
perusahaan publik ini terdaftar di Bursa Efek Jakarta dengan kode perdagangan 
"CEKA". Kami adalah produsen terkenal dari berbagai bahan produk-produk 
makanan:
1. Untuk industri cokelat dan permen cokelat, lapisan gula, dan isian permen 
cokelat.
2. Konsentrat lidah buaya dan bubuk untuk makanan fungsional, kosmetik 
dan industri farmasi.
Kami juga memproduksi dan menyediakan bahan-bahan untuk restoran, hotel, 
industri kue dan roti dan kemudian kita memasuki pasar retail ataupun grosir dengan 
produk-produk minuman fungsional. Di bawah merek dagang: ALOEFIT.
Bahan Baku dan Pengolahan 
Bahan baku yang dipilih diseleksi dengan ketat untuk menjamin kualitas 
standar yang dibuat. Bahan baku dan proses yang kami lakukan telah mendapat 
sertifikat “KOSHER” dan “HALAL”. Setiap langkah dari proses produksi 
dikontrol juga dikendalikan dengan baik.
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Kontrol Kualitas dan Pengembangan Produk
Kami dilengkapi dengan laboratorium kontrol kualitas modern. Kami 
memiliki analis dan kimiawan terlatih untuk memonitor kualitas produk kami. 
Kami juga dilengkapi dengan berbagai peralatan pada pabrik percontohan kami 
untuk mengembangkan produk baru. Produk kami yang baru dan menarik 
selalu diuji di pabrik percontohan kami. 
Inovasi yang Berkelanjutan dan Menjadi Pelopor Pasar
Pasar menjadi lebih dinamis daripada sebelumnya. Konsumen menuntut 
produk menjadi lebih baik setiap waktu, dan tren berubah dengan cepat. Selama 
bertahun-tahun perusahaan kami telah diakui sebagai pelopor untuk banyak 
produk-produk yang mulai diperkenalkan di pasar. Keinginan untuk berinovasi, 
kesempurnaan produk, pengembangan produk baru, dan budaya “ bertemu 
pelanggan yang menginginkan perubahan produk” telah drive besar bagi kita 
untuk menjadi yang pertama di pasar dan tetap kompetitif.
2. Davomas Abadi Tbk 
PT. Davomas Abadi Tbk adalah produsen terbesar dan eksportir Indonesia  dari 
kakao dan bubuk kakao (yang pada umumnya disebut sebagai produk cokelat). Kakao 
adalah bahan kunci dalam cokelat dan juga digunakan dalam produk farmasi dan 
kosmetik. Bubuk kakao digunakan untuk memberikan rasa cokelat dan pewarna 
makanan cokelat yang berhubungan dengan produk. Perusahaan mengekspor semua 
produk kakao di bawah nama dagang PT. Davomas Abadi untuk penjualan kakao  
taraf internasional.
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Perusahaan ini didirikan pada tahun 1990. Fasilitas produksi terletak di 
Tangerang, Jawa Barat. Perusahaan saat ini memiliki kapasitas produksi 100,800 
metrik ton per tahun (tpa), selanjutnya kapasitas akan ditingkatkan menjadi 40,320 
tpa sebelum pertengahan tahun 2007.
Davomas terdaftar pada Bursa Efek Jakarta sejak tahun 1994. Pada tahun 2006, 
perusahaan memiliki penjualan bersih dari Rp 1,656.6 miliar (USD 183.7 juta), 
dibandingkan dengan Rp 1.120.9 miliar (USD 114.0 juta) pada tahun 2005, 
peningkatan 47,8%. Pada tahun 2006, perusahaan yang EBITDA sebesar Rp 447.6 
miliar (USD 49,6 juta), dibandingkan dengan Rp 319.3 miliar (USD 32,5 juta) pada 
tahun 2005, peningkatan sebesar 40. 2%.
3. Delta Jakarta Tbk
PT Delta Djakarta didirikan pada tahun 1932 (“Perseroan”) oleh suatu 
kelompok usaha Jerman yang pada awalnya bernama Archipel Brouwerij NV, 
selanjutnya kelompok usaha Belanda mengambil alih Perseroan dan merubah 
namanya menjadi NV De Oranje Bouwerij.
Tahun 1970, Perseroan berubah nama dengan namanya dikenal saat ini, PT 
Delta Djakarta. Pada tanggal 27 Februari 1984, PT Delta Djakarta menjadi salah satu 
dari kelompok pertama perusahaan-perusahaan yang telah mencatatkan sahamnya di 
Bursa Efek Indonesia dan membuka jalamn untuk berkembang sebagai salah satu 
pemain utama industri bir di negeri ini.
Pada tahun 1993, PT Delta Djakarta Tbk menjadi bagian dari perusahaan 
makanan, minuman dan kemasan terbuka terbesar di Asia Tenggara pada saat San 
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Miguel Corporation yang berkeduduan di Filipina, mengakuisisi kepemilikan saham 
mayoritas Perseroan. Pemegang saham utama Perseroan lainnya adalah Pemerintah 
Daerah DKI Jakarta.
Pada tahun 1997, Perseroan memindahkan pabriknya dari Jakarta Utara ke 
lokasi operasinya saat ini di Bekasi. Perseroan memiliki anak perusahaan PT Jangkar 
Delta Indonesia yang didirikan pada tahun 1998 yang bertindak sebagai distributor 
tunggal PT Delta Djakarta Tbk, dengan jaringan distribusi yang tersebar dari Medan 
di Sumatera Utara sampai ke Jayapura di Papua.
Pada tahun 2004, Perseroan mengakuisisi kepemilikan saham PT San Miguel 
Indonesia Food and Beverages yang berdomisili di Cibitung, Bekasi. Perseroan 
memproduksi dan mendistribusikan produk Bir Pilsener dan Bir Hitam untuk pasar 
domestik dengan merk dagang Anker Bir, Anker Stout, Carlsberg, San Miguel Pale 
Pilsen, San Mig Light dan Kuda Putih. Serta produk minuman non-alkohol dengan 
merk dagang Sodaku. Perseroan juga memproduksi dan mengekspor berbagai merk 
bir pilsener.
VISI
Menjadi nomor satu di pasar minuman berbasis malt di Indonesia 
MISI
1. Memproduksi minuman berkualitas dan aman dengan baya optimal, 
yang akan memberikan hasil terbaik untuk pelanggan, melalui karyawan 
dan mitra bisnis yang handal.
2. Memberi keuntungan yang terbaik kepada pemegang saham.
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3. Memberi kesempatan kepada karyawan untuk mengembangkan 
kemampuan diri dan profesionalisme di lingkungan kerja.
4. Peduli terhadap masyarakat sekitar dan lingkungan perusahaan.
4. Indofood Sukses Makmur Tbk
Kegiatan operasional Grup CBP Indofood, saat ini dijalankan oleh ICBP, anak 
perusahaan Perseroan yang sahamnya tercatat di BEI pada awal bulan Oktober 2010. 
Grup ini memproduksi dan memasarkan berbagai produk makanan dalam kemasan, 
yang menawarkan solusi makanan sehari-hari bagi konsumen di segala usia. Sebagian 
besar kategori produknya merupakan pemimpin pasar, dan merk-merk produknya 
merupakan produk terkemuka dengan status Top-of-Mind di Indonesia, yang berhasil 
meraih kepercayaan dan loyalitas dari jutaan konsumen di Indonesoa selama 
bertahun-tahun. 
Kegiatan operasional CBP terbagi dalam lima divisi terpisah:
1. Mi Instan
Sebagai salah satu produsen mi instan terbesar di dunia dengan kapasitas 
lebih dari 15 miliar bungkus per tahun, Divisi ini memproduksi dan 
memasarkan berbagai produk mi seperti bag noodles, cup noodles, mi telur 
dan bihun instan. Beragam merk produknya meliputi Indomie, Supermi, 
Sarimi, Sakura, Pop Mie, Pop Bihun dan Mi Telur Cap 3 Ayam, menjangkau 
seluruh segmen pasar. Merk-merk tersebut dikenal atas produknya yang 
berkualitas, cita rasa tinggi dan diterima dengan baik oleh para konsumen.
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2. Dairy 
Divisi Dairy dijalankan oleh anak perusahaan yang 68,57% sahamnya 
dimiliki oleh ICBP secara tidak langsung, Indolakto, yang merupakan 
produsen produk dairy terbesar kedua di Indonesia. Divisi ini memproduksi 
dan memasarkan berbagai produk dairy termasuk susu kental manis 
(“SKM”), susu ultra-high temperature (“UHT”), susu steril dalam botol, 
susu pasteurisasi, susu bubuk, mentega, minuman yoghurt dan es krim. Merk 
unggulan Divisi ini, Indomilk, merupakan salah satu merk terkemuka di 
Indonesia yang telah hadir di pasar selama lebih dari 40 tahun. Merk-merk 
lainnya termasuk Cap Enak dan Tiga Sapi untuk produk susu, Orchid Butter 
untuk mentega, Indoeskrim untuk es krim, dan Nice Yoghurt untuk minuman 
yogurt. 
3. Penyedap Makanan
Divisi ini memproduksi berbagai produk kuliner untuk Grup Indofood 
dan perusahaan asosiasi kami yaitu NICI, sebuah perusahaan patungan 
dengan Nestle SA. NICI bertanggung jawab atas pemasaran produk-produk 
kuliner Divisi ini, termasuk kecap, saus sambal, saus tomat, bumbu instan 
dan kaldu dengan merk Indofood, Piring Lombok, Indofood Racik dan 
Maggi. Adapun kegiatan produksi dari pemasaran untuk produk sirup 
dengan merk Indofood Freiss dan Indofood Naturalle, dijalankan sendiri 
oleh Divisi Penyedap Makanan.
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4. Makanan Ringan
Divisi makanan ringan terdiri dari dua unit usaha, yaitu makanan ringan 
dan biskuit. Unit usaha makanan ringan dijalankan oleh perusahaan 
patungan dengan PepsiCo, yang memproduksi makanan ringan moderen dan 
makanan ringan tradisional yang yang dikemas secara moderen termasuk 
keripik kentang, singkong dan tempe serta berbagai estruded snack. Produk-
produk tersebut dipasarkan dengan merk-merk terkemuka termasuk Chitato, 
Lays, Qtela, Chiki dan JetZ. Unit usaha biskuit dijalankan sendiri oleh ICBP 
dan memproduksi berbagai produk biskuit yang dipasarkan dengan merk 
Trenz untuk segmen muda dan dewasa, merk Wonderland untuk segmen 
keluarga, serta Bim Bim untuk melayani segmen anak-anak.
5. Nutrisi dan Makanan Khusus 
Divisi nutrisi dan makanan khusus memproduksi makanan khusus untuk 
bayi dan balita serta susu untuk ibu hamil dan menyususi. Ragam produknya 
meliputi berbagai bubur dan biskuit untuk bayi dan anak-anak, serta produk 
susu untuk ibu hamil dan menyusui. Produk-produk tersebut dipasarkan 
dengan merk Promina dan SUN, dimana merk Promina ditujukan untuk 
segmen menengah ke atas dan SUN untuk segmen pasar secara luas.
Selain itu, Divisi Kemasan memproduksi kemasan fleksibel dan karton untuk 
mendukung operasi Grup.
VISI                        
Perusahaan Total Food Solutions.  
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MISI
1. Memberikan solusi atas kebutuhan pangan secara berkelanjutan.
2. Senantiasa meningkatkan kompetensi karyawan, proses produksi, dan 
teknologi kami.
3. Memberikan kontribusi bagi kesejahteraan masyarakat dan 
lingkungan secara berkelanjutan.
4. Meningkatkan Stakeholders Values secara berkesinambungan.
5. Mayora Indah Tbk
Selama beberapa dekade, MAYORA Group telah tumbuh menjadi salah satu 
nama yang diakui dalam “Perusahaan Industri Makanan dan Minuman yang 
berkembang dengan cepat”. Kemampuan untuk mengidentifikasi kebutuhan pasar dan 
komitmen untuk menghasilkan produk berkualitas telah membuat MAYORA Group 
saat ini memiliki merek-merek terkenal di dunia, seperti Kopiko, Danisa, Astor, 
Energen, Torabika dan banyak lagi.
Pada waktu pendirian Mayora Group yaitu tahun 1977, Mayora Group telah 
meningkatkan perubahannya dari industri rumahan biskuit sederhana menjadi salah 
satu perusahaan terbesar industri makanan dan minuman yang berkembang dengan 
cepat. MAYORA Group menjadi perusahaan publik pada tahun 1990, dengan daftar 
saham di Bursa Efek Jakarta, dan sepanjang tahun-tahun berikutnya, kelompok 
MAYORA terus melakukan ekspansi dengan cepat menjadi perusahaan berbasis 
ASEAN, dengan membangun fasilitas produksi dan pemasaran kantor di beberapa 
negara Asia Tenggara.
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Saat ini, produk MAYORA Group telah dijual di banyak negara di seluruh 
dunia. Tidak hanya didukung oleh logistik moderen dan sistem manajemen gudang, 
tetapi juga didukung oleh jaringan distribusi yang kuat, MAYORA Group selalu 
mempertahankan ketersediaan produknya di pasaran.
MAYORA Group telah membuktikan dirinya sebagai produsen dari produk 
yang berkualitas dan akhirnya mendapatkan beberapa pengakuan dan penghargaan 
seperti, ”100 Perusahaan Eksportir di Indonesia” dari majalah Swa, “Lima 
Perusahaan dengan Pengelolaan Terbaik di Indonesia” dari Asia Money, “100 
Perusahaan Publik yang Terdaftar pada tahun 2009 dan 2010 Sebagai Posisi Pertama 
di Sektor Makanan dan Minuman” yang dilakukan oleh Majalah Investor Indonesia, 
serta  “Produesen Produk Halal Terbaik” pada 2004 oleh Majelis Ulama Indonesia
(MUI).
VISI & MISI
1. Untuk menjadi produsen produk makanan dan minuman yang berkualitas dan 
dipercaya oleh para konsumen di pasar domestik dan internasional, dan 
menguasai pangsa pasar yang signifikan yang masuk dalam setiap kategori 
produk makanan dan minuman.
2. Untuk memberikan nilai tambah kepada seluruh stakeholder perusahaan.
3. Untuk memberikan kontribusi yang positif terhadap lingkungan dan negara 
tempat perusahaan beroperasi.
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6. Multi Bintang Indonesia Tbk
NV Nederlandsch-Indische Bierbrouwerijen awalnya berdiri di Medan tahun 
1929 dan memiliki pabrik bir di Surabaya. Kemudian di tahun 1936 domisili 
Perseroan dipindahkan ke Surabaya dimana pada tahun yang sama Heineken NV 
menjadi pemegang saham mayoritas. Di tahun 1951 Perseroan mengubah namanya 
menjadi Heineken’s Nederlandsch-Indische Bierbrouwerijen Maatschappij NV, dan 
pada tahun 1972 membangun satu pabrik bir lagi di Tangerang.
Setelah beberapa kali berganti nama, Perseroan akhirnya memakai nama PT 
Multi Bintang Indonesia dan resmi menjadi perusahaan publik di tahun 1981 dan 
mengalihkan domisilinya dari Surabaya ke Jakarta. Saham-sahamnya diperdagangkan 
di Bursa Efek Indonesia. Kini, PT Multi Bintang Indonesia Tbk telah menjadi 
produsen bir terkemuka di Indonesia. Perseroan memproduksi dan memasarkan 
serangkaian produk-produk ternama seperti Bir Bintang, Heineken, Guinness, 
Bintang Zero, dan Green Sands. Perseroan mengoperasikan pabrik-pabriknya di 
Sampang Agung (Mojokerto) dan Tangerang, sedangkan anak perusahaannya, PT 
MuIti Bintang Indonesia Niaga, mempunyai kantor penjualan dan pemasaran di 
semua kota besar di Indonesia, dari Medan di Sumatra Utara hingga Jayapura di 
Papua.
Di awal 2010, Asia Pacific Breweries Limited (APB) dari Singapura 
mengakuisisi saham Heineken yang menjadikannya sebagai pemegang saham 
mayoritas perseroan. Sebagai salah satu produsen bir terbesar di wilayah Asia-
Pasifik, APB mengoperasikan 37 pabrik di 13 negara yaitu Singapura, Malaysia, 
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Kamboja, Cina, Thailand, Selandia Baru, Laos, Vietnam, Papua New Guinea, 
Srilangka, Mongolia, Indonesia, dan Kaledonia Baru. 
VISI
Menjadi perusahaan bir yang terkemuka dan bertanggung jawab.
NILAI-NILAI
Respek, kegembiraan, semangat berinovasi dan mengutamakan kualitas.
7. Prasidha Aneka Niaga Tbk
Prasidha Group didirikan pada tahun 1984 oleh Mr Oesman Soedargo, Mr 
Mansjur Tandiono, kemudian Mr Haji Mahmud Uding dan Bapak I Gede Subratha. 
Bisnis inti perusahaan ini adalah pengolahan dan ekspor komoditas pertanian yang 
dikelola langsung oleh anggota perusahaan PT. Prasidha Aneka Niaga & anak 
perusahaannya. Perusahaan ini juga memiliki diversifikasi dalam makanan, 
manufaktur, dan perkebunan.
Pengalaman manajemen selama beberapa tahun telah memungkinkan 
perusahaan untuk mencapai pertumbuhan yang berkelanjutan sementara terus 
menjunjung tinggi reputasi untuk kualitas produk dan layanan yang prima. Setelah 
membangun hubungan jangka panjang dengan sesama pedagang, distributor, mitra 
bisnis dan pelanggan, sambil terus-menerus melakukan upgrade dan memperkuat
manajemen dan portofolio pada perusahaan, oleh karena itu Prasidha Group sangat
optimis tentang masa depannya.
Prasidha Group telah memprioritaskan beberapa tujuan yaitu:
58
1. Untuk mendirikan integrasi vertikal dan horisontal dengan industri yang 
ada dan bekerja dengan mitra-mitra strategis.
2. Untuk melakukan restrukturisasi dan mengkonsolidasikan posisi yang 
akan memberikan pendapatan yang lebih stabil untuk perusahaan.
3. Basis pertanian yang sepenuhnya terintegrasi akan menambahkan nilai 
pada produk-produk dan pada saat yang sama menciptakan peluang kerja.
VISI
Menjadi perusahaan Agro bisnis terdepan dengan manajemen profesional.
MISI
PT Prasidha Aneka Niaga Tbk mengembangkan usahanya atas dasar 
saling menghormati serta mempercayai. Kunci suksesnya perusahaan dalam 
membangun kepercayaan internasional adalaha melalui pelayanan yang prima 
dan menjaga standar kualitas yang tinggi terhadap sesama relasi bisnisnya.
Melalui kerja keras, dukungan serta kerjasama yang erat antara karyawan 
dan pimpinan, perusahaan selalu berupaya mengoptimalkan seluruh sumber 
daya perusahaan guna mencapai tujuan usaha.
8. Sekar Laut Tbk
PT Sekar Laut Tbk adalah perusahaan yang bergerak di bidang produksi 
makanan, khususnya krupuk, saus, dan bumbu masak. Proses produksi krupuk telah 
dilakukan oleh pendiri sejak tahun 1996, dimulai dari industri rumah tangga. Pada 
tahun 1976, PT Sekar Laut didirikan dan produksinya mulai dikembangkan dalam 
skala industri besar. Pada tahun 1996, proses pembuatan krupuk telah dikembangkan 
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dengan teknologi modern, yang mengutamakan kebersihan, kwalitas dan nutrisi. 
Kapasitas produksi krupuk juga meningkat. Produk krupuk dipasarkan didalam dan 
diluar negeri.
Perusahaan juga telah berkembang dan memproduksi saus tomat, sambal, 
bumbu masak dan makanan ringan. Produk-produknya dipasarkan dengan merk 
“FINNA”. Selain pemasaran produk sendiri, perusahaan juga bekerja sama dengan 
perusahaan makanan lainnya, didalam membantu memproduksikan dan menyuplai 
produk makanan sesuai kebutuhan masing-masing. Pada tanggal 8 September 1993 
sahamnya didaftar untuk diperdagangkan di Bursa Efek Jakarta dan Surabaya. 
PT Pangan Lestari adalah anak perusahaan yang bergerak dibidang distribusi 
untuk produk-produk PT Sekar Laut Tbk dan Sekar Group pada umumnya serta 
produk makanan lainnya. PT Pangan Lestari juga menangani distribusi produk-
produk konsumen, produksi lokal maupun impor. Jaringan distribusi melalui cabang-
cabang dikota-kota besar di daerah Jawa dan Bali.
Filosofi Perusahaan
Kami mengumpulkan sumber daya alam dari lautan dan hasil pertanian 
dari daratan, lalu kami kembangkan melalui tangan-tangan terampil para 
karyawan. Dengan panduan manajer berpengalaman, perusahaan berusaha 
untuk dapat memberi nilai lebih pada produk makanan khas Indonesia. 
VISI
Membuat komunitas dunia lebih tahu produk-produk makanan dengan 
kualitas produk yang bagus, sehat dan bergizi.
60
MISI
1. Membantu mengolah sumber daya alam Indonesia yang berlimpah 
dengan tujun untuk menyediakan makanan sehat yang bergizi dan 
berkualitas. 
2. Membantu memberi pangan seluruh masyarakat dunia.
3. Membantu membangun dan meningkatkan kondisi ekonomi dan 
sosial masyarakat Indonesia.
9. Siantar Top Tbk
Pada tahun 1972, Shindo Sumidomo memulai bisnis dengan mendirikan sebuah 
pabrik kerupuk berskala industri rumah tangga di Sidoarjo. Usaha tersebut merupakan 
cikal bakal dari berdirinya PT Siantar Top, Tbk, perusahaan industri makanan dan 
minuman berkualitas berskala nasional dengan pabrik pertama di Sidoarjo pada tahun 
1987. Perusahaan semakin berkembang pesat dan pada tahun 1996 mencatatkan 
sahamnya di lantai Bursa Efek Jakarta (sekarang Bursa Efek Indonesia).
Untuk memenuhi permintaan pasar dalam negeri yang terus tumbuh, PT Siantar 
Top, Tbk membuka pabrik baru di Medan pada tahun 1997, dan Bekasi pada tahun 
2002. Selain mengembangkan pasar dalam negeri, perusahaan juga terus 
mengembangkan pasar ekspor ke berbagai negara di Asia, Timur Tengah, Eropa, dan 
Amerika.
PT Siantar Top, Tbk mengembangkan produk-produk makanan dan minuman 
berkualitas dengan mengutamakan cita rasa terbaik (Taste Specialist). Komitmen dan 
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dedikasi tinggi terhadap konsumen diwujudkan dengan menghadirkan produk sehat 
seperti biskuit dan wafer di tahun 2008.
VISI 
Menjadi pelopor perusahaan makanan dan minuman terkemuka yang 
berkualitas dengan cita rasa tinggi baik di tingkat nasional maupun 
internasional. 
MISI 
1. Menghasilkan produk-produk perusahaan menjadi produk unggulan.
2. Menyediakan produk-produk pilihan dengan cita rasa tinggi, inovatif, 
harga terjangkau dan memastikan ketersediannya bagi pelanggan. 
3. Berkomitmen untuk senantiasa meningkatkan kompetensi karyawan, 
proses produksi yang efisien, dan teknologi yang berkembang.
4. Meningkatkan nilai-nilai perusahaan secara berkesinambungan.
10. Ultra Jaya Milk Tbk 
Bermula dari usaha keluarga yang dirintis sejak awal tahun 1960an oleh Bapak 
Achmad Prawirawidjaja (alm), PT Ultrajaya Milk Industry & Trading Company Tbk 
(“Perseroan”) dari tahun ke tahun terus berkembang, dan saat ini telah menjadi salah 
satu perusahaan yang cukup terkemuka di bidang industri makanan dan minuman di 
Indonesia. Pada periode awal pendirian Perseroan bergerak di bidang susu murni 
yang pada saat itu pengolahannya dilakukan secara sederhana. Pada pertengahan 
tahun 1970an, Perseroan mulai memperkenalkan teknologi pengolahan secara UHT 
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(Ultra High Temperature) dan cara pengemasan dengan kemasan karton aseptik 
(Aseptic Packaging Material).
Pada tahun 1975 Perseroan mulai memproduksi secara komersial produk 
minuman susu cair UHT dengan merk dagang “Ultra Milk”, tahun 1978 
memproduksi minuman sari buah UHT dengan merk dagang “Buavita”, dan tahun 
1981 memproduksi minuman teh UHT dengan merk dagang “Teh Kotak”. Sampai 
saat ini Perseroan telah memproduksi lebih dari 60 macam jenis produk minuman 
UHT dan terus berusaha untuk senantiasa memenuhi kebutuhan dan selera 
konsumen-konsumennya. 
Perseroan senantiasa berusaha untuk meningkatkan kualitas produk-produknya, 
dan selalu berusaha untuk menjadi market leader di bidang industri minuman aseptik. 
Pada tahun 1982 Perseroan memeroleh lisensi dari Kraft General Food Ltd, USA, 
untuk memproduksi dan memasarkan produk keju dengan merk dagang “Kraft”,. 
Pada tahun 1994 kerjasama ini ditingkatkan dengan didirikannya perusahaan 
patungan PT Kraft Ultrajaya Indonesia dan Perseroan telah ditunjuk sebagai exclusive 
distributor untuk memasarkan produk yang dihasilkan oleh PT Kraft Ultrajaya 
Indonesia. Namun, sejak tahun 2002 untuk bisa berkonsentrasi dalam memasarkan 
produk sendiri, Perseroan tidak lagi memasarkan produk yang dibuat oleh PT Kraft 
Ultrajaya Indonesia.
Pada tahun 1994 Perseroan melakukan ekspansi usaha dengan memasuki 
bidang industri Susu Kental Manis (Sweetened Condensed Milk), dan di tahun 1995 
mulai memproduksi susu bubuk (Powder Milk). Pada tahun 2008 Perseroan telah 
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menjual merk dagang “Buavita” dan “Go-Go” kepada PT Unilever Indonesia. 
Perseroan melakukan kerjasama produksi dengan beberapa perusahaan multi nasional 
seperti Unilever, Morinaga, dan lain-lain.
Pada bulan Juli 1990 Perseroan melakukan penawaran kepada masyarakat 
(Initial Public Offering = IPO).
Akta Pendirian dan Akta Perubahan Dasar Perseroan
Perseroan didirikan berdasarkan Akta No.8 tanggal 2 November 1971, 
juncto Akta Perubahan No.71 tanggal 29 Desember 1971, yang dibuat oleh 
Komar Andasasmita SH, Notaris di Bandung. Kedua akta tersebut telah 
memeroleh persetujuan dari Menteri Kehakiman Republik Indonesia dengan 
Keputusan No. Y.A.5/34/21 tanggal 20 Januari 1973 dan telah diumumkan 
dalam Berita Negara Republik Indonesia No. 34 tanggal 27 April 1973, 
Tambahan No. 313.
Anggaran Dasar Perseroan telah mengalami beberapa kali perubahan. 
Perubahan terakhir dilakukan untuk disesuaikan dengan Undang-undang 
Nomor 40 Tahun 2007 tentang Perseroan Terbatas, yaitu dengan Akta 
Pernyataan Keputusan Rapat Umum Pemegang Saham Luar Biasa Perseroan 
No. 43 tanggal 18 Juli 2008 dibuat oleh Fathiah Helmi S.H., Notaris di Jakarta, 
dan telah memeroleh persetujuan dari Menteri Hukum dan Hak Asasi Manusia 
Republik Indonesia dengan Keputusan No. AHU-56037.AH.01.02 Tahun 2008 
tanggal 27 Agustus 2008 dan diumumkan dalam Berita Negara Republik 
Indonesia No. 68 tanggal 25 Agustus 2009 Tambahan No.23080.
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Bidang Usaha
Perseroan bergerak dalam bidang industri makanan dan minuman. Di 
bidang minuman Perseroan memproduksi rupa-rupa jenis minuman seperti 
minuman susu cair, minuman teh, minuman tradisional dan minuman untuk 
kesehatan. Produk minuman ini diproduksi dengan teknologi UHT (Ultra High 
Temperature) yaitu pemanasan sampai 140ºC selama 3-4 detik sehingga produk 
itu steril tanpa merusak atau mengurangi kandungan nutrisi, dan kemudian 
dikemas dalam kemasan karton aseptik (Aseptic Packaging Material) sehingga 
bisa tahan lama tanpa harus menggunakan bahan pengawet. Di bidang makanan 
Perseroan memproduksi susu bubuk (powder milk), dan susu kental manis 
(sweetened condensed milk). Perseroan juga memproduksi konsentrat buah-
buahan tropis (tropical fruit juice concentrate). 
Pasokan Bahan Baku
Susu murni dipasok oleh para peternak sapi yang tergabung dalam 
Koperasi Peternak Bandung Selatan (KPBS) Pangalengan dan Koperasi Unit 
Desa lainnya. Untuk menjaga kelangsungan dan keteraturan pasokan bahan 
baku ini, Perseroan membina dan memelihara hubungan kemitraan yang sangat 
baik dengan para peternak antara lain dengan memberikan bimbingan dan 
penyuluhan baik segi teknik, manajemen, dan permodalan, bahan kemasan 
aseptik untuk produk minuman UHT masih diperoleh secara impor.
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Distribusi dan Penjualan
Perseroan menjual hasil produksinya ke seluruh pelosok di dalam negeri 
dengan cara penjualan langsung (direct selling), melalui pasar-pasar modern 
(modern trade), dan melalui penjualan tidak langsung (indirect selling). 
Penjualan langsung (direct selling) dilakukan ke toko-toko, kios-kios, dan 
pasar-pasar tradisional lainnya di seluruh Pulau Jawa dengan menggunakan 
armada penjualan 
VISI
Menjadi perusahaan industri makanan dan minuman yang terbaik dan 
terbesar di Indonesia, dengan senantiasa mengutamakan kepuasan konsumen, 
serta menjunjung tinggi kepercayaan para pemegang saham dan mitra kerja 
perusahaan.
MISI
Menjalankan usaha dengan dilandasi kepekaan yang tinggi untuk 
senantiasa berorientasi kepada pasar/konsumen, dan kepekaan serta kepedulian 
untuk senantiasa memperhatikan lingkungan, yang dilakukan secara optimal 
agar dapat memberikan nilai tambah sebagai wujud pertanggung-jawaban 
kepada para pemegang saham. 
B. Perhitungan Variabel Dependen 
Variabel dependen dalam penelitian ini adalah harga saham (HARGA 
SAHAM). Harga saham adalah nilai dari bukti penyertaan modal pada perseroan 
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terbatas yang telah listed di bursa efek, dimana saham tersebut telah beredar 
(outstanding securities). Untuk mengetahui harga saham dalam penelitian ini yaitu 
dengan melihat nilai closing price tiap-tiap perusahaan sampel pada saat tanggal 
publikasi laporan keuangan perusahaan sampel. Harga saham dari masing-masing 
perusahaan sampel diperoleh peneliti melalui laporan harga saham harian di website 
www.yahoofinance.com. Adapun tanggal publikasi laporan keuangan perusahaan 
sampel diperoleh peneliti melalui PT Indonesian Capital Market Electronic Library.  
Tabel 4.1




Tanggal Publikasi Pada Tahun Pengamatan
2007 2008 2009 2010 2011
CEKA 31 Maret 2008 27 Maret 2009 31 Maret 2010 29 Maret 2011 19 Maret 2012
DAVO 25 Januari 2008 28 April 2009 18 Maret 2010 1 Maret 2011 31 Des 2011
DLTA 31 Maret 2008 30 Maret 2009 30 Maret 2010    31 Maret 2011 30 Maret 2012
INDF 31 Maret 2008 25 Maret 2009 24 Maret 2010 22 Maret 2011 20 Maret 2012
MYOR 31 Maret 2008 31 Maret 2009 31 Maret 2010 31 Maret 2011 2 Maret 2012
MLBI 31 Maret 2008 30 Maret 2009 30 Maret 2010 30 Maret 2011 30 Maret 2012
PSDN 31 Maret 2008 31 Maret 2009 31 Maret 2010 31 Maret 2011 30 Maret 2012
SKLT 31 Maret 2008 31 Maret 2009 29 Maret 2010 28 Maret 2011 28 Maret 2012
STTP 31 Maret 2008 31 Maret 2009 1 April 2010 12 April 2011 11 April 2012
ULTJ 28 Maret 2008 30 Maret 2009 31 Maret 2010 31 Maret 2011 2 April 2011
Sumber: PT Indonesian Capital Market Electronic Library (diolah)
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Tabel 4.2
Ringkasan Hasil Perhitungan Variabel Dependen Harga Saham (HS) Tahun 2007-
2011 (dalam satuan rupiah)
Kode Perusahaan Tahun Pengamatan dan Closing price
2007 2008 2009 2010 2011
CEKA 700 750 1.200 850 1.340
DAVO 300 70 50 72 50
DLTA 13.000 25.200 73.000 120.000 139.500
INDF 2.325 960 3.925 5.000 4.875
MYOR 1.150 1.030 4.000 11.300 15.200
MLBI 57.000 66.000 164.000 270.500 450.000
PSDN 76 135 110 70 245
SKLT 60 90 150 140 140
STTP 335 145 265 400 630
ULTJ 590 750 630 1.030 1.160
Sumber: www.yahoofinance.com (diolah)
C. Perhitungan Variabel Independen
Variabel independen dalam penelitian adalah laba akuntansi. Peneliti kemudian 
menggunakan ketiga angka laba akuntansi yaitu laba kotor (LK), laba operasi (LO), 
dan laba bersih (LB). Ketiga laba akuntansi dalam penelititan ini diperoleh melalui 
annual report, factbook, ringkasan kinerja perusahaan, ICMD (Indonesian Capital 
Market Directory) di PIPM (Pusat Informasi Pasar Modal) Makassar dan 
www.idx.co.id.
Tabel 4.3
Ringkasan Hasil Perhitungan Variabel Independen Laba Kotor (LK), 






LABA KOTOR LABA OPERASI LABA BERSH
CEKA 2007 89.456.000.000 42.723.000.000 24.676.000.000
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DAVO 2007 297.114.000.000 279.804.000.000 208.456.000.000
DLTA 2007 197.518.000.000 60.612.000.000 47.331.000.000
INDF 2007 6.625.543.000.000 2.876.440.000.000 980.357.000.000
MYOR 2007 628.560.000.000 238.713.000.000 141.589.000.000
MLBI 2007 442.572.000.000 133.153.000.000 84.385.000.000
PSDN 2007 69.332.000.000 27.789.000.000 8.646.000.000
SKLT 2007 41.076.000.000 1.133.000.000 5.742.000.000
STTP 2007 84.163.000.000 27.147.000.000 15.595.000.000
ULTJ 2007 322.572.000.000 73.742.000.000 30.317.000.000
CEKA 2008 223.157.000.000 87.683.000.000 27.868.000.000
DAVO 2008 135.112.000.000 113.092.000.000 510.652.000.000
DLTA 2008 284.332. 000.000 100.039.000.000 83.754.000.000
INDF 2008 8.976.917. 000.000 4.341.476.000.000 1.034.389. 000.000
MYOR 2008 753.923. 000.000 345.420.000.000 196.230.000.000
MLBI 2008 639.105. 000.000 286.286.000.000 222.307.000.000
PSDN 2008 106.039. 000.000 62.502.000.000 9.448.000.000
SKLT 2008 56.900. 000.000 7.091.000.000 4.271.000.000
STTP 2008 90.629. 000.000 29.169.000.000 4.816.000.000
ULTJ 2008 260.731. 000.000 67.012.000.000 303.712.000.000
CEKA 2009 138.754.000.000 93.640.000.000 49.493.000.000
DAVO 2009 652.274.000.000 1.057.907.000.000 226.749.000.000
DLTA 2009 339.156.000.000 160.629.000.000 126.504.000.000
INDF 2009 10.121.946.000.000 5.004.209.000.000 2.075.861.000.000
MYOR 2009 1.133.786.000.000 613.187.000.000 372.158.000.000
MLBI 2009 849.346.000.000 513.384.000.000 340.458.000.000
PSDN 2009 87.975.000.000 43.132.000.000 32.450.000.000
SKLT 2009 52.414.000.000 1.707.000.000 12.803.000.000
STTP 2009 102.065.000.000 39.706.000.000 41.072.000.000
ULTJ 2009 421.895.000.000 126.949.000.000 61.153.000.000
CEKA 2010 83.459.000.000 46.431.000.000 29.562.000.000
DAVO 2010 305.784.000.000 86.642.000.000 26.486.000.000
DLTA 2010 359.642.000.000 179.054.000.000 139.567.000.000
INDF 2010 12.470.452.000.000 6.729.311.000.000 2.952.858.000.000
MYOR 2010 1.706.386.000.000 773.335.000.000 484.086.000.000
MLBI 2010 1.028.176.000.000 616.288.000.000 442.916.000.000
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PSDN 2010 101.301.000.000 46.247.000.000 12.919.000.000
SKLT 2010 62.063.000.000 5.725.000.000 4.834.000.000
STTP 2010 132.931.000.000 51.225.000.000 42.631.000.000
ULTJ 2010 592.244.000.000 185.417.000.000 107.123.000.000
CEKA 2011 197.321.000.000 149.368.000.000 96.306.000.000
DAVO 2011 126.597.000.000 56.412.000.000 122.140.000.000
DLTA 2011 392.901.000.000 204.871.000.000 151.715.000.000
INDF 2011 12.583.066.000.000 6.851.019.000.000 5.017.425.000.000
MYOR 2011 1.658.411.000.000 757.877.000.000 483.826.000.000
MLBI 2011 1.080.333.000.000 675.747.000.000 507.382.000.000
PSDN 2011 126.475.000.000 48.316.000.000 23.858.000.000
SKLT 2011 72.471.000.000 9.064.000.000 5.977.000.000
STTP 2011 178.287.000.000 60.382.000.000 42.675.000.000
ULTJ 2011 625.706.000.000 182.059.000.000 101.323.000.000
Sumber: Annual Report dan Indonesian Capital Market Directory (ICMD) (diolah)
D. Hasil Analisis Data dan Pengujian Hipotesis
1. Uji Asumsi Klasik
Uji Asumsi Klasik dilakukan untuk melihat apakah asumsi-asumsi yang 
diperlukan dalam analisis regresi linear terpenuhi. Uji asumsi klasik dalam penelitian 
ini menguji normalitas data secara statistik, uji heteroskedastisitas, uji 
multikolinieritas dan uji autokorelasi.
a. Uji Normalitas
Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah model
regresi, variabel dependen, variabel independen, atau keduanya mempunyai
distribusi normal atau tidak. Model regresi yang baik adalah distribusi data
normal atau mendekati normal. Untuk menguji normal data ini menggunakan  
metode analisis grafik histogram dan grafik normal probability plot.
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Dari hasil uji normalitas menggunakan analisis grafik yaitu dengan 
menggunakan grafik histogram dan grafik normal p-plot pada Lampiran V 
Hasil Uji Normalitas menunjukkan bahwa grafik histogram memberikan pola 
distribusi normal yang mendekati normal. Pada grafik normal p-plot terlihat 
titik-titik menyebar di sekitar garis diagonal serta penyebarannya ada di 
sekitar garis diagonal. Untuk lebih memastikan apakah data residual 
terdistribusi secara normal atau tidak, maka dilakukan pengujian one sample 
kolmogorov-smirnov. 
Hasil uji Kolmogorov-Smirnov pada Lampiran V Hasil Uji Normalitas juga 
menunjukkan nilai sebesar 0,452 dengan tingkat probabilitas signifikansi (p 
value) sebesar 0,987. P value lebih dari 0,05 maka dapat disimpulkan bahwa 
data residual terdistribusi secara normal. Dengan kata lain, model regresi yang 
digunakan memenuhi asumsi normalitas.
b. Uji Multikolinieritas
Model regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi di antara variabel 
bebas. Jika terjadi korelasi, maka terdapat multikolinieritas. Untuk mendeteksi 
ada tidaknya multikolinieritas dapat dilihat dari nilai tolerance dan nilai VIF.
Jika nilai tolerance di atas 0,10 dan VIF di bawah nilai 10 maka dinyatakan 
bebas multikolinieritas. Pada Tabel 4.7 menunjukkan bahwa tidak ada satupun 
variabel bebas yang memiliki nilai tolerance di bawah 0,10 dan nilai Variance 
Inflation Factor (VIF) di atas 10. Jadi dapat disimpulkan bahwa tidak terjadi 
multikolinieritas antar variabel bebas dalam regresi ini.
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c. Uji Heteroskedastisitas
Apabila ada pola tertentu, seperti titik-titik yang ada membentuk pola 
tertentu yang teratur (bergelombang, menyebar, kemudian menyempit), maka 
hal tersebut menunjukkan bahwa telah terjadi heteroskedastisitas pada model 
regresi. Bila pada grafik scatter plot tidak ada pola yang jelas, serta titik-titik 
menyebar di atas dan di bawah angka 0 pada sumbu Y, maka dapat 
disimpulkan bahwa tidak terjadi heterokedatisitas pada model regresi.
Hasil uji heteroskedastisitas pada Lampiran V menunjukkan bahwa grafik 
scatterplot antara SRESID dan ZPRED menunjukkan pola penyebaran, 
dimana titik-titik menyebar di atas dan di bawah 0 pada sumbu Y. Hal ini 
menunjukkan bahwa tidak terjadi heteroskedastisitas pada data yang akan 
digunakan.
d. Uji Autokorelasi
Untuk mengetahui ada tidaknya autokorelasi peneliti harus melihat nilai uji 




1. Tidak ada autokorelasi positif 0 < d < dl
2. Tidak ada autokorelasi positif dl ≤ d ≤ du
3. Tidak ada korelasi negatif 4 – dl < d < 4
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4. Tidak ada korelasi negatif 4 – du ≤ d ≤ 4 – dl 
5. Tidak ada autokorelasi, positif atau negatif du < d < 4 – du 
Sumber: Imam Ghozali, Aplikasi Analisis Multivariate dengan Program SPSS (Semarang: 
BP UNDIP, 2011) 
Dari hasil pengujian diperoleh sebagai berikut:
Tabel 4.5
Hasil Uji Durbin-Watson
Sumber: Data sekunder (diolah)
Berdasarkan hasil analisis regresi diperoleh nilai DW sebesar 2,308. Nilai
N = 50 dan K = 3 akhirnya diperoleh angka dl = 1,245 dan du = 1,491. Oleh 
karena nilai DW memenuhi ketentuan nomor 5, du < d < 4 – du yaitu 1,491 < 
2,308 < 2,509. Maka dapat disimpulkan tidak terdapat autokorelasi antar 
residual.
2. Hasil Uji Hipotesis
a. Analisis Regresi Berganda
Analisis regresi berganda digunakan untuk mendapatkan koefisien 


















1 ,387a ,150 ,094 137,87136 ,150 2,696 3 46 ,057 2,308
a. Predictors: (Constant), LB, LO, LK
b. Dependent Variable: HS
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atau ditolak. Berdasarkan hasil analisis regresi pada Tabel 4.7 dengan 
menggunakan taraf signifikansi α = 0,05 artinya derajat kesalahan sebesar 
5%, diperoleh persamaan sebagai berikut:
HARGA SAHAM = 58,303 – 8,693 Xଵ+ 4,922 Xଶ + 0,000 Xଷ + e
Berdasarkan hasil statistik di atas, persamaan regresi tersebut dapat 
dinyatakan sebagai berikut :
a) Nilai konstanta sebesar 58,303. Artinya, jika variabel bebas = 0 
atau tetap, maka nilai dari harga saham perusahaan food and 
beverages yang listing di BEI selama tahun 2007 – 2011 adalah 
58,303.
b) Nilai koefisien regresi -8,693 (Xଵ) pada variabel laba kotor 
terdapat hubungan yang negatif dengan harga saham. Hal ini 
menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu persen dari laba kotor 
akan menyebabkan penurunan harga saham yang diterima sebesar 
nilai koefisiennya.
c) Nilai koefisien regresi 4,922 (Xଶ) pada variabel laba operasi
terdapat hubungan yang positif dengan harga saham. Hal ini 
menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu persen dari laba operasi 
akan menyebabkan kenaikan harga saham yang diterima sebesar 
nilai koefisiennya.
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d) Nilai koefisien regresi 0,000 (Xଷ) pada variabel laba bersih 
terdapat hubungan yang positif dengan harga saham. Hal ini 
menunjukkan bahwa setiap kenaikan satu persen dari laba bersih 
akan menyebabkan kenaikan harga saham yang diterima sebesar 
nilai koefisiennya.
Analisis regresi dilakukan untuk mengetahui seberapa besar pengaruh antar 
variabel independen terhadap variabel dependen. Adapun pengujian statistik 
yang dilakukan adalah:
1) Uji Koefisien Determinasi (R2)
Nilai koefisien determinasi yang ditunjukkan dengan nilai adjusted R-
Square. Nilai adjusted R-Square dari model regresi digunakan untuk 
mengetahui seberapa besar kemampuan variabel bebas (independen) dalam 
menerangkan variabel terikat (dependen).
Dari Tabel 4.5 diketahui bahwa nilai adjusted R square sebesar 0,094.
Hal ini berarti bahwa 9,4% harga saham dapat dijelaskan oleh variasi 
variabel independen yaitu laba kotor, laba operasi, dan laba bersih, sisanya 
sebesar 90,6% (100% - 9,4%) dijelaskan oleh sebab-sebab lain di luar 
variabel-variabel yang diteliti.
2) Uji Signifikansi Simultan (Uji Statistik F)
Uji signifikansi simultan (Uji F) digunakan untuk menunjukkan apakah 
semua variabel independen yang dimasukkan dalam model mempunyai 
75
pengaruh signifikan secara bersama-sama terhadap variabel dependennya.
Pengujian dilakukan dengan ketentuan:
1) Ha didukung jika F hitung > F tabel pada α=5% 
2) Ha berpengaruh signifikan jika p-value < 0,05
Tabel 4.6
Hasil Uji Simultan (Uji F)
ANOVAb
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 153726,236 3 51242,079 2,696 ,057a
Residual 874391,528 46 19008,511
Total 1028117,764 49
a. Predictors: (Constant), LB, LO, LK
b. Dependent Variable: HS
Sumber: Data sekunder (diolah)
Dari uji Anova atau Uji F pada Tabel 4.6 di atas, nilai F hitung < F tabel 
yaitu 2,696 < 10,13 dengan p value yang menunjukkan 0,057. Nilai p value
pengujian lebih besar dari 0,05. Hal ini menunjukkan bahwa secara 
bersama-sama (simultan) harga saham tidak dipengaruhi oleh laba kotor, 
laba operasi, dan laba bersih. Dengan demikian dapat dikatakan bahwa 
۶܉૝tidak berhasil didukung.
3) Uji Signifikansi Parameter Individual (Uji t)
Uji t dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel bebas terhadap 
variabel terikat secara individu. Untuk menentukan apakah hipotesis berhasil
didukung atau tidak, maka pengujian dilakukan dengan ketentuan:
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1) Ha didukung jika t hitung > t tabel pada α=5% 
2) Ha berpengaruh positif jika nilai B (nilai variabel) pada tabel hasil 
Uji Parsial bernilai positif  
3) Ha berpengaruh signifikan jika  p-value < 0,05
Tabel 4.7








B Std. Error Beta Tolerance VIF
1 (Constant) 58,303 28,524 2,044 ,047
LK -8,693E-5 ,000 -,508 -1,565 ,124 ,175 5,702
LO 4,922E-7 ,000 ,004 ,016 ,987 ,340 2,941
LB ,000 ,000 ,709 2,751 ,008 ,278 3,592
a. Dependent Variable: HS
Sumber: Data sekunder (diolah)
Dari Tabel 4.7 dapat diketahui bahwa:
a) Laba kotor mempunyai t hitung < t tabel yaitu -1,565 < 1,676 dan 
tingkat probabilitas signifikansi (p value) yaitu 0,124 > 0,05. Dapat 
disimpulkan bahwa laba kotor tidak berpengaruh positif dan tidak 
signifikan terhadap harga saham. Hal ini berarti ۶܉૚tidak berhasil 
didukung.
b) Laba operasi mempunyai t hitung < t tabel yaitu 0,016 < 1,676 dan  
tingkat probabilitas signifikansi (p value) yaitu 0,987 > 0,05. Dapat 
disimpulkan bahwa laba operasi tidak berpengaruh positif dan tidak 
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signifikan terhadap harga saham. Hal ini berarti ۶܉૛tidak berhasil 
didukung.
c) Laba bersih mempunyai t hitung > t tabel yaitu 2,751 > 1,676 dan  
tingkat probabilitas signifikansi (p value) yaitu 0,008 < 0,05. Dapat 
disimpulkan bahwa laba bersih berpengaruh positif dan signifikan 
terhadap harga saham. Hal ini berarti ۶܉૜berhasil didukung.
E. Pembahasan Hasil Penelitian
Nilai koefisien determinasi adjusted R square dari hasil penelitian ini sebesar 
0,094. Hal ini berarti bahwa 9,4% harga saham perusahaan food and beverages dapat 
dijelaskan oleh variasi variabel independen yaitu laba kotor, laba operasi, dan laba 
bersih, sisanya sebesar 90,6% dijelaskan oleh sebab-sebab lain di luar variabel-
variabel yang diteliti. Adapun variabel-variabel diluar penelitian ini yang mampu 
memengaruhi harga saham, yang diperkirakan oleh peneliti adalah informasi 
komponen arus kas yaitu arus kas operasi, arus kas investasi dan arus kas pendanaan. 
Kemudian size perusahaan, financial leverage, dan tingkat inflasi. 
Sebagai hasil dari pengujian hipotesis dengan menggunakan uji hipotesis F, 
menunjukkan bahwa ketiga variabel independen yaitu informasi laba kotor, laba 
operasi dan laba bersih secara simultan tidak berpengaruh signifikan terhadap harga 
saham perusahaan food and beverage yang listing di Bursa Efek Indonesia. Hal ini 
terlihat dari nilai F hitung < F tabel yaitu 2,696 < 10,13 dengan probabilitas 
signifikansi (p value) yang menunjukkan 0,057 lebih besar dari 0,05.
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Pengujian secara parsial dilakukan dengan uji t (t-test). Pengujian t ini 
dilakukan untuk mengetahui pengaruh variabel independen secara individu terhadap 
variabel dependen. Hasil pengujian terhadap Haଵdan Haଶ tidak berhasil didukung. 
Hal ini ditunjukkan dengan nilai probabilitas signifikansi (p value) informasi laba 
kotor yaitu 0,124 > 0,05 dan t hitung < t tabel yaitu -1, 565 < 1,676. Kemudian pada 
informasi laba operasi ditunjukkan dengan nilai probabilitas signifikansi (p value) 
yaitu 0,987 > 0,05 dan t hitung < t tabel yaitu 0,016 < 1,676. Hal ini berarti informasi 
laba kotor dan laba operasi tidak berpengaruh positif dan tidak signifikan terhadap 
harga saham perusahaan food and beverages yang listing di BEI tahun 2007-2011.
Hasil pengujian secara parsial terhadap Haଷ berhasil didukung. Hal ini 
ditunjukkan dengan nilai t hitung informasi laba bersih yang lebih besar dari nilai t 
tabel yaitu 2,751 > 1,676. Kemudian nilai probabilitas signifikansi (p value) laba 
bersih yaitu 0,008 jauh di bawah 0,05. Hal ini berarti informasi laba bersih 
berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham perusahaan food and 
beverages yang listing di BEI.
Hasil penelitian ini tetap mendukung penelitian Ball dan Brown1 yang menjadi 
awal tradisi baru dalam penelitian empiris pasar modal sampai saat ini, dengan
menemukan fakta bahwa harga sekuritas suatu perusahaan merespon kandungan 
informasi dari laporan keuangan. Terbukti dengan adanya pengaruh laba bersih
terhadap harga saham pada perusahaan food and beverages yang listing di BEI.
                                                          
1 Ray Ball and Philip Brown. “An Empirical Evaluation of Accounting Income Numbers”. 
Journal of Accounting Research, Autumn”,h. 159-178, 1968.
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Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa para investor ternyata masih menaruh 
harapan pada angka laba bersih sebagai tolak ukur dalam menilai kinerja suatu 
perusahaan. Laporan laba bersih (Net Income /Net Earning statement) menjadi bahan 
kajian yang sangat penting untuk menganalisis kinerja perusahaan yang terdaftar 
dalam bursa saham. Analisis fundamental menggunakan laba bersih untuk 
memperkirakan apakah sebuah saham perusahaan layak dibeli. Asumsi yang 
digunakan kemudian adalah bahwa data akuntansi tersebut menggambarkan nilai 
fundametal perusahaan dan arah perubahannya, maka seharusnya informasi akuntansi 
tersebut berdampak terhadap saham perusahaan. 
Pertumbuhan dan penurunan laba bersih secara empiris cukup erat kaitannya 
dengan pergerakan harga saham perusahaan. Jika ekspektasi terhadap pertumbuhan 
laba bersih perusahaan di masa mendatang mendominasi sentimen bursa maka 
seringkali menjadi penyebab kenaikan harga saham di bursa. Namun jika aktual laba 
bersih lebih rendah dari ekspektasi seringkali menyebabkan penurunan harga saham. 
Sebaliknya jika ekspektasi para investor di bursa didominasi oleh penurunan laba 
bersih perusahaan maka umumnya diikuti oleh penurunan harga saham. Namun jika 
hal tersebut tidak terjadi maka akan diikuti oleh kenaikan harga saham 
Penelitian ini tidak konsisten dengan penelitian sebelumnya yang dilakukan 
oleh Rahmat dan Erna2. Mereka menyimpulkan bahwa angka laba kotor lebih mampu 
memberikan gambaran yang lebih baik tentang hubungan laba dan harga saham yang 
                                                          
2 Rahmat dan Erna, “Tiga Angka Laba Akuntansi: Mana yang Lebih Bermakna Bagi 
Investor?”, Simposium Nasional Akuntansi VIII di Solo, h. 159-171, 2005.
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sangat erat pula hubungannya dengan return saham. Hasil penelitian tersebut juga 
menunjukkan bahwa ternyata investor masih tetap menaruh harapan pada informasi 
laba operasi. Alasan yang mereka gunakan biasanya adalah bahwa angka laba operasi 
“lebih mampu menggambarkan operasi perusahaan” dibandingkan dengan laba 
bersih.
Dari perbandingan hasil penelitian di atas dapat dilihat bahwa ada perbedaan 
hasil penelitian. Ketidak konsistenan hasil penelitian tersebut dapat mengindikasikan  
beberapa hal, yaitu tingkat pengaruh perubahan laba terhadap perubahan harga saham 
cenderung berfluktuasi. Hal ini berarti bahwa para pemodal belum secara sungguh-
sungguh dan konsisten mempergunakan informasi laba akuntansi dalam membentuk 
harga saham, atau ada faktor-faktor lain yang memengaruhi harga saham. Oleh 
karena itu, perlu dilakukan penelitian lanjutan dengan memasukkan variabel 
akuntansi maupun variabel non akuntansi yang diduga memengaruhi harga saham. 
Misalnya pertumbuhan perusahaan (growth), struktur modal, kebijakan dividen 
(dividen policy), tingkat bunga bank, tingkat inflasi, dan lain sebagainya yang dapat 
dikuantifikasi.       
Kemungkinan lain yang dapat menyebabkan hasil penelitian berbeda dengan 
penelitian sebelumnya atau tidak berpengaruh secara signifikan yaitu karena 
perubahan laba akuntansi dan perubahan harga saham dari sampel penelitian untuk 
periode yang telah ditentukan banyak yang bernilai negatif atau perubahan laba 




Berdasarkan hasil analisis pada bab sebelumnya, kesimpulan yang dapat 
diambil dari penelitian ini adalah:
1. Penelitian ini gagal membuktikan adanya pengaruh positif dan signifikan 
antara informasi laba kotor terhadap harga saham. Hasil ini menunjukkan 
bahwa laba kotor tidak cukup informatif dalam memprediksi harga saham 
perusahaan.
2. Penelitian ini gagal membuktikan adanya pengaruh positif dan signifikan 
antara informasi laba operasi terhadap harga saham. Hasil ini menunjukkan 
bahwa laba operasi tidak cukup informatif dalam memprediksi harga 
saham perusahaan.
3. Penelitian ini mampu membuktikan adanya pengaruh antara laba bersih 
terhadap harga saham. Hasil ini menunjukkan bahwa laba bersih cukup 
informatif dijadikan alat ukur kinerja perusahaan dalam memprediksi harga 
saham.
4. Penelitian ini gagal membuktikan adanya pengaruh informasi laba kotor, 
laba operasi, dan laba bersih secara simultan terhadap harga saham. Hasil 
ini menunjukkan bahwa investor sudah mulai cerdas dalam memilih angka 
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laba mana yang paling informatif dijadikan sebagai alat ukur kinerja 
perusahaan dalam memprediksi harga saham. 
B. Keterbatasan Penelitian
Penelitian ini masih memiliki beberapa keterbatasan yaitu:
1. Penelitian ini hanya menggunakan sampel perusahaan yang bergerak dalam 
sektor industri Food and Beverages, sehingga jumlah sampel yang dihasilkan 
relatif lebih kecil jika dibandingkan dengan beberapa hasil penelitian 
sebelumnya. Hal ini dikhawatirkan dapat menyebabkan rendahnya daya 
komparabilitas hasil penelitian. 
2. Penelitian ini hanya menggunakan 5 tahun periode pengamatan dengan 
jumlah sampel yang relatif kecil. Hal ini dikhawatirkan dapat menyebabkan 
masih kurangnya keakuratan hasil penelitian.
3. Penelitian ini menghasilkan adjusted R square hanya 9,4%. Hasil ini 
menunjukkan bahwa variabel-variabel dalam penelitian ini masih kurang 
mampu menjelaskan harga saham karena belum mampu mencapai adjusted R 
square hingga 50%.
4. Penelitian ini tidak menggunakan jendela pengamatan yang panjang, sehingga 
masih memungkinkan terjadinya hasil penelitian yang kurang akurat.
C. Saran 
1. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat menggunakan periode penelitian yang 
lebih panjang dan dengan jumlah sampel yang lebih besar agar diperoleh hasil 
yang lebih baik daripada hasil pada penelitian ini.
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2. Penelitian selanjutnya diharapkan dapat melakukan penambahan terhadap 
variabel independen yang digunakan agar model regresi yang dihasilkan 
mampu memperlihatkan pengaruh yang signifikan terhadap harga saham, 
misalnya arus kas, size perusahaan, financial leverage, tingkat inflasi.  
3. Perusahaan food and beverages diharapkan lebih lengkap dan akurat dalam 
mempublikasikan laporan keuangan dan laporan tahunan maupun informasi 
mengenai perusahaannya.
4. Pada pihak Bursa Efek Indonesia diharapkan untuk lebih memperhatikan 
kelengkapan dan keakuratan informasi perusahaan-perusahaan yang listing.
Sebab informasi tersebut tidak hanya dibutuhkan oleh stakeholder ataupun 
stockholder saja tetapi juga sangat dibutuhkan oleh para akademisi untuk 
menambah pengetahuan dan riset.
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LAMPIRAN I
Daftar Sampel Perusahaan Food and Beverages tahun 2007-2011
No Kode Perusahaan Nama Perusahaan Food and Beverages
1 CEKA Cahaya Kalbar Tbk
2 DAVO Davomas Abadi Tbk
3 DLTA Delta Jakarta Tbk
4 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk
5 MYOR Mayora Indah Tbk
6 MLBI Multi Bintang Indonesia Tbk
7 PSDN Prasidha Aneka Niaga Tbk
8 SKLT Sekar Laut Tbk
9 STTP Siantar Top Tbk
10 ULTJ Ultra Jaya Milk Tbk
LAMPIRAN II
Tanggal Publikasi Laporan Keuangan Perusahaan Sampel Tahun 2007-2011
Kode
Perusahaan
Tanggal Publikasi Pada Tahun Pengamatan
2007 2008 2009 2010 2011
CEKA 31 Maret 2008 27 Maret 2009 31 Maret 2010 29 Maret 2011 19 Maret 2012
DAVO 25 Januari 2008 28 April 2009 18 Maret 2010 1 Maret 2011 31 Des 2011
DLTA 31 Maret 2008 30 Maret 2009 30 Maret 2010    31 Maret 2011 30 Maret 2012
INDF 31 Maret 2008 25 Maret 2009 24 Maret 2010 22 Maret 2011 20 Maret 2012
MYOR 31 Maret 2008 31 Maret 2009 31 Maret 2010 31 Maret 2011 2 Maret 2012
MLBI 31 Maret 2008 30 Maret 2009 30 Maret 2010 30 Maret 2011 30 Maret 2012
PSDN 31 Maret 2008 31 Maret 2009 31 Maret 2010 31 Maret 2011 30 Maret 2012
SKLT 31 Maret 2008 31 Maret 2009 29 Maret 2010 28 Maret 2011 28 Maret 2012
STTP 31 Maret 2008 31 Maret 2009 1 April 2010 12 April 2011 11 April 2012
ULTJ 28 Maret 2008 30 Maret 2009 31 Maret 2010 31 Maret 2011 2 April 2011
LAMPIRAN III




Tahun Pengamatan dan Closing price
2007 2008 2009 2010 2011
CEKA 700 750 1.200 850 1.340
DAVO 300 70 50 72 50
DLTA 13.000 25.200 73.000 120.000 139.500
INDF 2.325 960 3.925 5.000 4.875
MYOR 1.150 1.030 4.000 11.300 15.200
MLBI 57.000 66.000 164.000 270.500 450.000
PSDN 76 135 110 70 245
SKLT 60 90 150 140 140
STTP 335 145 265 400 630
ULTJ 590 750 630 1.030 1.160
LAMPIRAN IV





LABA KOTOR LABA OPERASI LABA BERSH
CEKA 2007 89.456.000.000 42.723.000.000 24.676.000.000
DAVO 2007 297.114.000.000 279.804.000.000 208.456.000.000
DLTA 2007 197.518.000.000 60.612.000.000 47.331.000.000
INDF 2007 6.625.543.000.000 2.876.440.000.000 980.357.000.000
MYOR 2007 628.560.000.000 238.713.000.000 141.589.000.000
MLBI 2007 442.572.000.000 133.153.000.000 84.385.000.000
PSDN 2007 69.332.000.000 27.789.000.000 8.646.000.000
SKLT 2007 41.076.000.000 1.133.000.000 5.742.000.000
STTP 2007 84.163.000.000 27.147.000.000 15.595.000.000
ULTJ 2007 322.572.000.000 73.742.000.000 30.317.000.000
CEKA 2008 223.157.000.000 87.683.000.000 27.868.000.000
DAVO 2008 135.112.000.000 113.092.000.000 510.652.000.000
DLTA 2008 284.332.000.000 100.039.000.000 83.754.000.000
INDF 2008 8.976.917.000.000 4.341.476.000.000 1.034.389.000.000
MYOR 2008 753.923.000.000 345.420.000.000 196.230.000.000
MLBI 2008 639.105.000.000 286.286.000.000 222.307.000.000
PSDN 2008 106.039.000.000 62.502.000.000 9.448.000.000
SKLT 2008 56.900.000.000 7.091.000.000 4.271.000.000
STTP 2008 90.629.000.000 29.169.000.000 4.816.000.000
ULTJ 2008 260.731.000.000 67.012.000.000 303.712.000.000
CEKA 2009 138.754.000.000 93.640.000.000 49.493.000.000
DAVO 2009 652.274.000.000 1.057.907.000.000 226.749.000.000
DLTA 2009 339.156.000.000 160.629.000.000 126.504.000.000
INDF 2009 10.121.946.000.000 5.004.209.000.000 2.075.861.000.000
MYOR 2009 1.133.786.000.000 613.187.000.000 372.158.000.000
MLBI 2009 849.346.000.000 513.384.000.000 340.458.000.000
PSDN 2009 87.975.000.000 43.132.000.000 32.450.000.000
SKLT 2009 52.414.000.000 1.707.000.000 12.803.000.000
STTP 2009 102.065.000.000 39.706.000.000 41.072.000.000
ULTJ 2009 421.895.000.000 126.949.000.000 61.153.000.000
CEKA 2010 83.459.000.000 46.431.000.000 29.562.000.000
DAVO 2010 305.784.000.000 86.642.000.000 26.486.000.000
DLTA 2010 359.642.000.000 179.054.000.000 139.567.000.000
INDF 2010 12.470.452.000.000 6.729.311.000.000 2.952.858.000.000
MYOR 2010 1.706.386.000.000 773.335.000.000 484.086.000.000
MLBI 2010 1.028.176.000.000 616.288.000.000 442.916.000.000
PSDN 2010 101.301.000.000 46.247.000.000 12.919.000.000
SKLT 2010 62.063.000.000 5.725.000.000 4.834.000.000
STTP 2010 132.931.000.000 51.225.000.000 42.631.000.000
ULTJ 2010 592.244.000.000 185.417.000.000 107.123.000.000
CEKA 2011 197.321.000.000 149.368.000.000 96.306.000.000
DAVO 2011 126.597.000.000 56.412.000.000 122.140.000.000
DLTA 2011 392.901.000.000 204.871.000.000 151.715.000.000
INDF 2011 12.583.066.000.000 6.851.019.000.000 5.017.425.000.000
MYOR 2011 1.658.411.000.000 757.877.000.000 483.826.000.000
MLBI 2011 1.080.333.000.000 675.747.000.000 507.382.000.000
PSDN 2011 126.475.000.000 48.316.000.000 23.858.000.000
SKLT 2011 72.471.000.000 9.064.000.000 5.977.000.000
STTP 2011 178.287.000.000 60.382.000.000 42.675.000.000




1. Tidak ada autokorelasi positif 0 < d < dl
2. Tidak ada autokorelasi positif dl ≤ d ≤ du
3. Tidak ada korelasi negatif 4 – dl < d < 4
4. Tidak ada korelasi negatif 4 – du ≤ d ≤ 4 – dl 








Exponential parameter.b,c Mean 177,6337004




Asymp. Sig. (2-tailed) ,987
a. Test Distribution is Exponential.










a. Dependent Variable: HS
Collinearity Diagnosticsa
Model Dimension Eigenvalue Condition Index
Variance Proportions
(Constant) LK LO LB
1 1 3,266 1,000 ,03 ,01 ,02 ,01
2 ,494 2,572 ,64 ,00 ,15 ,00
3 ,180 4,257 ,32 ,02 ,54 ,33
4 ,060 7,376 ,01 ,96 ,30 ,65
a. Dependent Variable: HS
Residuals Statisticsa
Minimum Maximum Mean Std. Deviation N
Predicted Value 23,5234 318,4187 90,8163 56,01134 50
Std. Predicted Value -1,201 4,064 ,000 1,000 50
Standard Error of 
Predicted Value
20,001 134,569 32,162 22,276 50
Adjusted Predicted 
Value
20,7289 924,9929 110,0571 134,41953 50
Residual -176,18707 545,12634 ,00000 133,58415 50
Std. Residual -1,278 3,954 ,000 ,969 50
Stud. Residual -1,592 4,011 -,030 1,013 50
Deleted Residual -862,34308 561,10309 -19,24082 186,75395 50
Stud. Deleted Residual -1,620 4,920 -,001 1,117 50
Mahal. Distance ,051 45,701 2,940 7,498 50
Cook's Distance ,000 9,317 ,203 1,316 50
Centered Leverage 
Value
,001 ,933 ,060 ,153 50























1 ,387a ,150 ,094 137,87136 ,150 2,696 3 46 ,057 2,308
a. Predictors: (Constant), LB, LO, LK
b. Dependent Variable: HS
Hasil Uji Koefisien Determinasi (R2)
Hasil Uji Simultan (Uji F)
ANOVAb
Model Sum of Squares df Mean Square F Sig.
1 Regression 153726,236 3 51242,079 2,696 ,057a
Residual 874391,528 46 19008,511
Total 1028117,764 49
a. Predictors: (Constant), LB, LO, LK
b. Dependent Variable: HS








B Std. Error Beta Tolerance VIF
1 (Constant) 58,303 28,524 2,044 ,047
LK -8,693E-5 ,000 -,508 -1,565 ,124 ,175 5,702
LO 4,922E-7 ,000 ,004 ,016 ,987 ,340 2,941
LB ,000 ,000 ,709 2,751 ,008 ,278 3,592
a. Dependent Variable: HS
Model Summaryb
Model R R Square Adjusted R Square
Std. Error of the 
Estimate
1 ,387a ,150 ,094 137,87136
a. Predictors: (Constant), LB, LO, LK
b. Dependent Variable: HS
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